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Uvod

Préavo neni pouze text, ale také kontext. Ze své povahy nemuze upravit veskeré vztahy
kazdodenniho Zivota osob dopodrobna vycerpavajicim zplisobem. Obsahuje proto mnozstvi
mezer, ale stejn¢ tak voditek, jak s témito mezerami pracovat. Pravni teorie se tudiz Casto potyka
s otazkami, zda je urcité jednani v kontextu nékterého pravniho odvétvi i pres vyslovnou absenci
jeho upravy mozné a dovolené. Anebo naopak, zda toto odvétvi neobsahuje upravu, ktera by
s takovym jednanim jednoznacné kolidovala. To vSak pro fungovani pravniho fadu neni nic
neobvyklého; toto konstantni posuzovani pripustnosti uréitych jednani je pro pravo konec konct
pfirozené. Je projevem jeho dynamicnosti a flexibility, které si pravo musi zachovat, pokud ma
plnit svou funkci jako systém reagujici na postupné se ménici a rozvijejici spoleenské vztahy.
Obzvlast je tomu tak v oblasti obchodniho préva. Existuji bezpochyby oblasti soukromého prava,
kde dominuje rigidita a prostor pro jakékoliv posuzovéani, co je a neni v souladu s timto odvétvim,
je minimalni. Obchodni pravo je vSak spiSe na opa¢ném konci spektra; uz jen s ohledem na jeho
komplexnost, mnozstvi judikatury a diverzitu nazort obsazenych v rozsahlé doktrin€ neni proto
od véci (s trochou nadsédzky) tvrdit, ze obsahuje vice otazek nez odpovédi. Jednou z takovych
otazek je spojovani povinnosti s akciemi. Pravni Gprava tykajici se akciovych spole¢nosti rozsahle
pracuje s pravy, které jsou ¢i mohou byt s akciemi spojeny a které muiize akcionaf v riiznych
situacich uplatiiovat. AvSak pokud jde o obsah akcii, zlstava stale otdzkou, jak pfistupovat
k povinnostem. Mohou byt vedle prav také n€které povinnosti soucasti tohoto obsahu? Obdobné
jako pfi tvorb€ akcii se zvlaStnimi druhy prav, je mozné tvofit také akcie se zvlaStnimi druhy

povinnosti?

Povinnosti spojené s akciemi jsou téma, které v sobé skryva dvé ucelené oblasti, na které
lze nahlizet pomérné odliSnymi zplsoby. Konkrétni povinnosti zdkonné, o jejichZ postaveni
v pravnim fadu neni pochyb. Na druhé strané¢ otdzka tvorby povinnosti zvlastnich, jejichz
existence a ptipustnost zlstava spiSe nejistou. Jiz s pfedstihem lze uvést, Ze prace samoziejmée
prozkoumava téma povinnosti jako celku a bude v kapitolach niZze vénovat dostate¢nou pozornost
povinnostem, které vychazi pifimo ze zékona, avSak primarn¢ bude spocivat teZiSté¢ prace
v posuzovani oblasti povinnosti zvlastnich. Je to pravé u povinnosti zvlastnich, kde toto téma tim,
ze neni v zékon¢ jednoznacné rozieSené, nabizi Sir§i prostor pro diskuzi a analyzu (na rozdil od
povinnosti zdkonnych, které maji svou pozici v pravnim fadu jiZ mnohem vice ukotvenou a
nenabizi se u nich tudiz takovy prostor pro rozbor). Povinnosti zdkonné tedy v textu dostanou své
misto a prostor, avSak stru¢né€j$im a deskriptivnim zptsobem; povinnosti zvlastni budou naopak

rozebrany spise syntetickou metodou — prozkoumanim a posouzenim poznatki, které 1ze pouzit



k podpofie ¢i odmitnuti pfipustnosti jejich pozice v pravnim fadu a vyvozeni zavérii ze syntézy

téchto poznatk.

S ohledem na vétsi orientaci na povinnosti zvlastni Ize tedy fici, ze zaméfenim této prace
je oblast, které neni zdkonodarcem v soucasné dob¢ vénovana vétsi iroven pozornosti. Prozatim
ani jedind z novel korporatniho prava nevnesla do zakona ni¢eho, co by pfedstavovalo jakkoliv
klicovou zménu ¢i alespon naznak, jaky postoj zdkonodarce k tomuto tématu zastdva. Z toho
divodu ostatné také predstavuje vétsSinu zachytnych argumentac¢nich bodt této prace doktrina a
v ni obsazené nazory fady autord, ktefi se k tomuto tématu béhem poslednich bezmala dvou
desitek let vyjadiovali. Obdobn¢ jako ze strany zakonodarce, ani judikatura prozatim nedisponuje
zadnymi konkrétnimi vystupy, které¢ by udéavaly tématu jasny smér. I tak lze ale v nékterych
zavérech judikatury vysledovat alespon urcité teze, o které se Ize opfit pii posuzovani relevance

argumentq, které podporuji ¢i odporuji ptipustnosti tvorby zvlastnich povinnosti u akcii.

Je na mist¢€ uzavfit tivodni kapitolu vyty€enim konkrétnich cili pro sméfovani této prace.
Ve svém souhrnu se pokusim najit odpovéd’ na nékolik na sebe navazujicich otazek. Za prvé je
vhodné zacit jednoduchou uvodni otdzkou, zda je mozné s akciemi vibec spojovat néjaké
povinnosti. S pfedstihem zde uvadim, ze prvnim milnikem této otazky bude popis a shrnuti
povinnosti zakonnych, strucné a spiSe deskriptivné. Za druhé, zaméfim se na otazku, zda lze
s akciemi spojovat také povinnosti zvlastni. V této ¢asti budou prozkoumany ptipadné prekazky
této tvorby ale také to, co pfipustnosti spojovani povinnosti s akciemi svéd¢i. Specidlni pozornost
bude vénovana ptiplatkové povinnosti, jelikoz ji z ditvodi, které budou nastinény v kapitolach
niZe, povazuji za klicovou pro vstup do celé problematiky spojovani zvlaStnich povinnosti s
akciemi. Za tieti, bude-li zavérem celé analyzy, ze spojovani zvlastnich povinnosti lze oznacit za
piipustné, zaméfim se na posouzeni, jaké konkrétni podoby by v praxi takové povinnosti mohly
mit a jaké by byly jejich pfipadné limity. Zkratka, tato prace ma ambici pfijit s odivodnénym

zaveérem, zda a v jakych podobach je mozZné spojit s akciemi vedle prav také povinnosti.



1. Obecné k akcii jako nosici prav (a povinnosti)

Pted jakymkoliv bliz§Sim rozborem sméfujicim k povinnostem a jejich vztahu k akciim je
samoziejme vhodné vSe nejprve zasadit do kontextu. Tedy vysvétlit, €i alespon dostatené priblizit
pravni instituty a koncepty, okolo kterych bude zbytek prace soustfedén. Mame-li posoudit, zda
néco muze byt soucasti obsahu akcie, je ptihodné alespon rozvést, co je timto obsahem v pravni

teorii mysleno, jak k nému pfistupuje zédkon a jak zapada do kontextu upravy korporatniho prava.

Podil, tedy ucast akcionare na akciové spolecnosti a prava a povinnosti z ni plynouci, je
reprezentovan cennym papirem — akcii.! Akcie je esencidlnim a nedilnym komponentem existence
a fungovani akciové spolecnosti a ve stejném duchu také akcionait a jejich postaveni. Z hlediska
formy zakon umoziuje tvorbu akcii na jméno (cenny papir na fad) anebo akcii na majitele (cenny
papir na dorucitele), pfi¢emz akcie na majitele lze jiz vydat pouze jako zaknihovany nebo
imobilizovany cenny papir. Zakaz tvorby listinnych akcii na majitele je vysledkem snahy
zakonodarce omezit anonymni akcie, ktera vyustila v pfijeti zdkona ¢. 134/2013 Sb., o nékterych
opatfenich ke zvySeni transparentnosti akciovych spole¢nosti a 0 zméné dalSich zakont, ktery k 1.
lednu 2014 zménil ex lege veskeré listinné akcie na majitele, které nebyly imobilizované, na

listinné akcie na jméno.?

Akcii lze oznacit za ucastnicky cenny papir, jelikoz je sni vzdy spojena ucast na
spole¢nosti skrze podil na zédkladnim kapitalu nebo hlasovacich pravech.’> Tyto prava akcionaf
ziskavé vznikem spole¢nosti a vykonava je pravé prostrednictvim akcii.* Teorie pracuje s vnitinim
rozdélenim pohledu na akcii s tim, Ze obsahuje stranku kvantitativni a strdnku kvalitativni.
Kvantitativni stranka vyjadiuje zaméteni na pocet — v jakém poctu vyjadiuje akcie zédkladni kapital
a také pomér ucasti akcionarii na spolecnosti. V piipadé jeji kvalitativni stranky jde o vyjadieni
obsahu, tedy prav a — co bude piedmétem rozbori v této praci — piipadné také povinnosti.’

Prava, ktera tvofi tento obsah a vyplyvaji pfimo ze zdkona jsou obsaZena na mnoha mistech

zékona o obchodnich korporacich, ale také mimo néj v nekterych zvlastnich zdkonech, jako je

kupftikladu zakon o pfeménach nebo zdkon o podnikani na kapitdlovém trhu. Zpravidla Ize tyto

'Srov. § 31 a § 256 odst. 1 ZOK.

2 GURLICH, R. dkciova spolecnost — akcie a cenné papiry. Novinky z rekodifikace — advokatni kancelaf
GURLICH & Co., 2014, &. 21, s. 1.

3 Srov. § 245 odst. 1 ZOK.

* LASAK, J. in POKORNA, J., HOLEJSOVSKY, J., LASAK, J., PEKAREK, M. a kol. Obchodni
spolecnosti a druzstva. Academia iuris (C.H. Beck). Praha: C.H. Beck, 2014, s. 275.

SLALA, D., DEDIC, J., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. a kol. Zdkon o
obchodnich korporacich: komentdr. 2. vydani. Komentafe (Wolters Kluwer CR). Praha: Wolters Kluwer,
2021, s. 1223.



prava rozd¢lit podle jejich charakteru na prava majetkové a prava nemajetkové povahy. Majetkova
prava se tykaji podilu na vlastnich zdrojich spole¢nosti nebo zvySovani ucasti akcionait ve
spole¢nosti. Pfikladmo sem lze zatadit zejména pravo na podil na zisku, likvida¢nim zistatku ¢i
jinych vlastnich zdrojich.® Naopak mnoZina prav nemajetkovych sméiuje k podileni se na fizeni
spolecnosti.” To se projevuje zejména v zajisténi moznosti akcionaiti uplatiiovat vliv a mit
kontrolu nad napliiovanim ucelu spolecnosti a mit v tomto ohledu pfistup k dostateCnym
informacim. K tomu v zdkon¢ existuje Skala instrumenttl, které jsou akcionaiim pro tyto ucely
k dispozici. Primarné pravo Ucasti a hlasovani na valné hromadg, ale také prava uplatnitelnd mimo

ni, ptikladem pravo zadat kontrolni organ o pfezkum &innosti statutarniho organu.®

Co je vsak dilezité je skutecnost, ze s ohledem na rozsah kvalitativni stranky mize byt
obsah akcii do jisté miry modifikovan v podobé vytvareni zvlastnich druhii akcii. Tato flexibilita
je pojata jako néstroj, skrze ktery mohou akcionafi uplatiiovat vykon svého vlivu na spolecnost,
respektive jej urcitym zplsobem modifikovat. Zdkon o obchodnich korporacich je nastaven
zpuisobem, ktery umoziuje tvorbu znaéného druhu riznych zvlastnich akcii v rozlicnych
variantach, s vyslovnym zdkazem pouze tvorby akcii, s kterymi je spojeno pravo na urok nezavisle
na hospodaiskych vysledcich spole¢nosti (tzv. urokové akcie).” Vytvarenim zvlastnich druhi akcii
mohou byt nékterd akcionaifskd préva oslabovédna ¢i zesilovdna, uplné vypusténa anebo také

mohou byt do akcii dodate¢na prava ptidana.'”

Tuto uvodni kapitolu Ize v souhrnu vnimat jako uvedeni n¢kolika zakladnich tezi z oblasti
obchodniho prava tykajici se akcii a jejich kli€ového vyznamu pro fungovani akciovych
spole¢nosti. Nejen jako zdkladni jednotka, skrze kterou lze kvantifikovat zédkladni kapital a Gicast
na spole€nosti, ale také ve svém kvalitativnim pojeti jako nosi¢, ktery v sobé obsahuje prava
spojend s ucasti na spolecnosti a participaci na jejim chodu. Zakonodarce ptfitom ponechava
akcionafim jistou miru flexibility umoznujici modifikaci tohoto obsahu v podobé tvorby

zvlastnich druhu akcii.

6 Tamtéz, s. 1224.

7JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, I. a kol. Prdvo obchodnich korporaci.
2. vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2021, s. 433.

SLALA, D., DEDIC, I., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. akol., op. cit. pozn.
5,s. 1224,

® STENGLOVA, L, SUK, P. Zvidstni druhy akcii jako ndstroj iicasti akciondriii na izeni spolecnosti.
Bulletin advokacie, 2022, ¢. 7-8, s. 46-52.

10 PIHERA, V. in STENGLOVA, L, DEDIC, J., LASAK, J., PIHERA, V., LALA, D., JOSKOVA, L.
Akciové spolecnosti. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2023, s. 71.



2. Povinnosti zakonné

Ptistoupime-li tedy k akcii jako k nosici, ktery v sobé obsahuje prava, pak se s ohledem na
otevienost zakonodarce ohledné jejich ptipadné modifikace nabizi nasledné otazka, zda soucasti
tohoto obsahu nemohou byt vedle prav také povinnosti. I pfesto, ze ustanoveni § 256 odst. 1 ZOK
hovofti pouze o pravech, lze i tak identifikovat né€které povinnosti, které jsou spojeny s akcii pfimo
ze zakona. Jejich Gprava je vSak roztrousSena; a¢ n¢které vyplyvaji pfimo z konkrétnich ustanoveni
zédkona o obchodnich korporacich, jiné jsou upraveny napiiklad v zakon¢ o podnikani na

kapitalovém trhu nebo ob&anském zakoniku.!!

Tato kapitola si neklade za cil hlubsi analyzu zdkonnych povinnosti, ale spise jejich
soucdasti problematiky spojovani povinnosti s akciemi. Zaroven jsem piesvédCen, ze i piesto, Ze
tento oddil nejde vyrazné do hloubky, je i tak pro zbytek prace nepochybné piinosny — jak 1épe
totiz uchopit celé téma spojovani povinnosti s akciemi nez pocatecnim pochopenim jeho

jednotlivych podob a jejich pozice v pravnim fadu.

2.1.Povinnost loajality

Povinnost loajality je dnes jiZ uvddéna jako zdkladni povinnost akciondit,'? avsak toto jeji
postaveni v pravnim fadu je teprve relativné neddvnym fenoménem. Pliivodné se totiz zminky o
této povinnosti zacinaji objevovat teprve v obdobi né€kolika let pfed rekodifikaci soukromého
prava, a to poprvé v judikatuie Vrchniho soudu v Praze,'® ktery ve svém usneseni oznagdil jednani
spole¢nice, kterym znemoZnila po n&jakou dobu podnikani spolecnosti, jako ,,zavazné poruseni
nepsanych povinnosti“. Jiz na tom je znat, ze ve svych poc¢atcich povinnost loajality neméla

4

jednoznaéné vychodisko. Nékteti autofi zastdvali nazor, Ze je jeji zéklad zdkonny,'* aviak

" SVARC, Z. Zdklady obchodniho prdava po rekodifikaci soukromého prdva. 5. vydani. Praha:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenék, 2021, s. 210.

12 DVORAK, T. Akciovd spolecnost. Védecké monografie (Wolters Kluwer CR). Praha: Wolters Kluwer,
2016, s. 393.

13 Usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 3. 2. 2005, sp. zn. 7 Cmo 117/2004.

1“STENGLOVA, 1., CECH, P. Dil 3. [Povinnost loajality viici ostatnim akciondrim a zajmiim spolecnosti].
In: DEDIC, J., STENGLOVA, 1., CECH, P., KRiZ, R. Akciové spolecnosti. 6. vydani. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 366. Zakonny zaklad spatifuji konkrétn¢€ v § 830 SOZ, ktery znél: ,,Kazdy z ucastnikii je povinen
vyvijet cinnost k dosazeni sjednaného ucelu zpiisobem stanovenym ve smlouvé a zdrzet se jakékoli cinnosti,
Jjez by mohla znemoznit nebo ztizit dosazeni tohoto iicelu.” Ptipadné také JOSKOVA, L. Povinnost loajality
v akciové spolecnosti. Obchodnépravni revue, 2011, €. 9, s. 259-267, zminuje také § S6a SOZ, ktery znél:
., (odst. 1): ZneuZiti vetsiny stejné jako mensiny hlasii ve spolecnosti je zakdzano, (odst. 2): Jakékoli jednanti,
jehoz cilem je nékterého ze spolecnikii zneuzivajicim zpiisobem znevyhodnit, je zakazano.



napiiklad judikatura ji v té dob& oznaduje za vykladové pravidlo.!> AZ ob&ansky zakonik ptichazi
s pevnym zikladem povinnosti loajality, v podobé § 212 odst. 1 Ob¢Z.!6 I presto viak tento institut
nema naprosto jednotnou podobu; nejen, ze se pro rozdilné pravni formy spolecnosti uplatiuje
v rozdilnych intenzitach,!” i soubor pravnich vztahfi, v nichZ se uplatni ma réizné roviny — Ize totiz
identifikovat povinnost loajality jak ve vztazich vertikélnich, tedy mezi spolecnosti a akcionarem,
tak horizontalnich, mezi akcionafi samotnymi.'® Situaci také nikterak nezlehcuje skute¢nost, Ze

navic obsah této povinnosti neni v pravu kompletné ustaleny.'®

Co je obsahem povinnosti loajality tudiz nemusi byt jednoduché zformulovat. Proto je
vhodné zacit uvedenim obecnych, teoretickych zavéra, pri¢emz u nich je mozné vyjit z blizsiho
rozvedeni ustanoveni § 212 odst. 1 Ob¢Z. Komentafova literatura jej rozvadi jako povinnost
spole¢nika chovat se tak, aby na jednu stranu ptispival dosazeni ucelu korporace a na stranu druhou
se zdrzel v§eho, co by dosazeni takového cile ohrozilo; své zajmy prosazoval v souladu s vnitinim
fadem korporace a nezneuzival sva ¢lenska prava. To vSe je navic zastfeSeno pozadavkem na rovny
piistup k ¢lentim, jejich praviim a povinnostem a ucasti na utvafeni viile korporace.?’ Naplnéni
téchto pozadavki mize ze své povahy tudiz spocivat zpravidla ve zdrzeni se urcitych jednani, ale
tim nejsou vylouceny situace, kdy k dodrzeni povinnosti loajality bude od spole¢nika vyZzadovéano
také néjakym zplsobem konat. Zkratka, v povinnosti loajality lze spatfovat jak pasivni, tak takeé

aktivni prvek.?!

Pro podobu tohoto institutu v praxi, tj. kterd konkrétni jednani jiz budou ptedstavovat
poruseni povinnosti loajality, bude nutné bliZze analyzovat, kde a jakym zplsobem povinnost
loajality pouZziva judikatura. Na co l1ze v souc¢asné dobé alespon prifezové z judikatury poukazat,
je kuptikladu zavér, Ze zptistupnéni informaci tfetim osobam, které se spole¢nik dozvédél
v souvislosti se svym postavenim a které mohou spolecnosti zplsobit Gjmu, je poruSenim

povinnosti loajality,?* nebo napiiklad také to, Ze povinnost se uplatni i na spole¢niky v postaveni

15 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 26. 6. 2007, sp. zn. 29 Odo 387/2006.

16§ 212 odst. 1 Ob&Z zni: “Prijetim clenstvi v korporaci se clen viidi ni zavazuje chovat se Cestné a
zachovavat jeji vnitini 7ad. Korporace nesmi svého clena bezdiivodné zvyhodiiovat ani znevyhodiiovat a
musi Setrit jeho clenska prava i oprdavnené zdajmy.”

17 STENGLOVA, I. in STENGLOVA, L., DEDIC, J., LASAK, J., PIHERA, V., LALA, D., JOSKOVA, L.,
op. cit. pozn. 10, s. 367.

'8 JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, L., PELIKANOVA, L, op. cit. pozn. 7, s. 443, stejné tak
LALA, D. Druhy podilii v kapitdlovych spolecnostech. 1. vydani Praha: C. H. Beck, 2020, s. 198.

19 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 14, s. 259-267.

20 HRABANEK, D. § 212 [Vztah korporace a clena]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol.
Obcansky zdkonik. 2. vydani (2. aktualizace). Praha: C. H. Beck, 2023, marg. ¢. 3.

21 JOSKOVA, L., op. cit. pozn. 14, s. 259-267.

22 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 15. 4. 2020, sp. zn. 27 Cdo 2708/2018.



zékonného zastupce.?® Z hlediska otazky aktivniho prvku povinnosti stoji za zminku usnesent,
které dovozuje, ze povinnost spolecnika ptenechat spolecnosti ze svého majetku urcitou véc, pravo
¢i jinou majetkovou hodnotu jiz do povinnosti loajality nespada.?* Vedle sebe lze také uvést
rozsudek jiz z roku 2007, ktery uvadi, ze prevod podilu by s ohledem na princip loajality nem¢l
ohrozit dalsi ¢innost a existenci spole¢nosti>® a usneseni, které dovozuje, ze zmaieni konani valné
hromady znemozni spole¢nikovi moznost se uspéSné¢ domahat zruseni spolecnosti z diivodu
nekonani valnych hromad.?® Spole¢né tedy tato dvé posledné citovana rozhodnuti poukazuji to, Ze
Nejvyssi soud pristupuje k povinnosti loajality jako k institutu, ktery chrani samotnou existenci

spolecnosti proti ur¢itym jedndnim spolecnikt.

Vyznam povinnosti loajality pro ucely této prace shledavam zejména z divodu, jakym
zpusobem na ni bylo nahlizeno v dobé¢, kdy se o ni zacalo poprvé diskutovat. Pokud totiz vezmeme
v potaz prvni zminky v teorii?’ a judikatufe?® ohledné povinnosti loajality, je v nich vidét, ze
dovozeni jeji existence v té dobé viibec neodporovalo, ze nutné neméla od pocatku pevny zdkonny
zaklad. Pro budouci posuzovani v nasledujicich kapitolach lze v této skutecnosti spatfovat
implikaci, ze teorie ani judikatura nepovazuje za absolutni ptekazku dovozeni povinnosti spojené

s akcii skute¢nost, Ze pro takovou povinnost absentuje konkrétni zdkonna Gprava.

2.2.Povinnosti spjaté s akcii jako s investiCnim instrumentem

Dvé specifické povinnosti, které se tykaji vyluéné akcii ptfijatych k obchodovani na
regulovaném trhu, s akciemi spojuje zakon o podnikadni na kapitdlovém trhu a zakon o nabidkach
pievzeti. V teorii jsou tyto dveé povinnosti spole¢né€ oznacovany jako povinnosti spjaté s akeii jako
s investicnim instrumentem a maji za cil primarné chranit investory a kapitalovy trh pomoci

zajisténi vy$§i miry transparentnosti na trhu.?’

Prvni z nich tvofi povinnost oznamit podil na hlasovacich pravech vychéazejici z ustanoveni

§ 121 ZPKT. Pokud podil osoby na hlasovacich pravech nebo zikladnim kapitalu emitenta

2 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 26. 4. 2017, sp. zn. 29 Cdo 736/2016.

24 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 31. 8. 2015, sp. zn. 29 Cdo 1436/2014.

23 Rozsudek Nejvyssiho soudu, op. cit. pozn. 15.

26 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 17. 10. 2013, sp. zn. 29 Cdo 1441/2012.

27 CERNA, S. Obchodni pravo. 3. dil. Praha: ASPI, 2006, s. 185.

28 Usneseni Vrchniho soudu v Praze, op. cit. pozn. 13.

2 POKORNA, J. in KOTASEK, J. a kol. Prdvo cennych papirii. 1. vydéani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 70.



dosahne nebo piekroéi zdkonem stanovené hranice,*° &i ptipadné pokud sviij podil snizi pod tyto
hranice, vznikd povinnost oznamit tuto skute¢nost jak emitentovi, tak také regulatorovi
kapitalového trhu (Ceské narodni bance). Na toto oznameni zakon stanovi Ihiitu tif pracovnich dnii
ode dne, kdy se oznamovatel dozvéd€él nebo mohl dozvédét o skutecnostech tuto povinnost

zakladajicich.’!

Druhou je povinnost ucinit nabidku prevzeti vychdzejici ze zakona o nabidkach ptevzeti,
respektive unijniho prava, jehoz piedpisy tento zakon zpracovava.’? Tato povinnost predstavuje
reakci zakonodarce na pfipady, kdy akcionar ziska rozhodny podil na hlasovacich pravech
spole¢nosti ptredstavujici alespoit 30 % vSech hlasii spojenych s Gi€astnickymi cennymi papiry
vydanymi touto spole¢nosti. Nabidka pfevzeti musi byt takovym akcionafem ucinéna do 30 dnt
ode dne, ktery nasleduje po dni ptekroceni této hranice hlast. Pti nesplnéni povinnosti se mohou
osoby, které byly vlastniky ucastnickych cennych papirt k poslednimu dni lhiity, domahat ndhrady
skody. >

2.3.Dil¢i zakonné povinnosti

Neni to pouze pravo kapitalového trhu, které obsahuje povinnosti, které se aktivuji
v dusledku specifickych pravem ptedvidanych pravnich skutec¢nosti. Vyjimecné akcionaiim
mohou vznikat také jednotlivé povinnosti dle zdkona o obchodnich korporacich, pticemz reaguji
na relativné Sirokou Skalu situaci rozdilné intenzity a zavaznosti. Pro jejich ptehled niZe shrnuji

povinnosti obdobného charakteru pod jednotlivé zastfesujici pojmy.

Cast ztéchto povinnosti Ize shrnout pod jednotny pojem povinnosti predklidaciho

charakteru. Lze jim oznalit takové povinnosti, jejichz ucelem je zajistit predloZzeni akcii

30 Vyse téchto hranic viz § 121 odst. 1 ZPKT: ,,(...) ve v$i 3 %, je-li zdkladni kapitdl emitenta vyssi nez
100 000 000 K¢ nebo odpovidajici c¢astka v cizi méne, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 40 %, 50 %
nebo 75 % (...).

3'SLOVAKOVA, Z., CHROMA, M., PAUKNEROVA, M. Ceské obchodni pravo. 2. 10z3. a aktualiz. vyd.
Praha: Pravnicka fakulta Univerzity Karlovy, 2007, s. 114.

32 Jedna se o smérnici Evropského parlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna 2004 o nabidkach
prevzeti, k jejiz transpozici v dusledku komplikaci legislativnich praci a politickych diivodt dochdzi az o
¢tyfi roky pozdéji. Srov. Vlada: Divodova zprava k zakonu ¢. 104/2008 Sb. o nabidkach pievzeti a 0 zméné
nékterych dalsich zakoni (zakon o nabidkach prevzeti), ¢. 104/2008 Dz.

33 POKORNA, J. in KOTASEK, J. a kol., op. cit. pozn. 29, s. 71-72.



spolecnosti k vyméné (§ 342, 343, 525, 526 ZOK) anebo také akcie spolecnosti v nékterych
piipadech piimo vratit (§ 528, 533 ZOK).*

Dalsi mnozinou jsou povinnosti penézniho charakteru, tedy povinnosti, jejichz disledkem
je ptevod penéznich prostredkd, a to nezavisle na svém konkrétnim pravnim divodu. Spadaji sem
povinnosti spojené¢ s vracenim zaloh na zisku (§ 35 a 348 ZOK), nucenym piechodem
ucastnickych cennych papirt (§ 378 odst. 2 ZOK) nebo také povinny odkup t€astnickych cennych
papirt (§ 341 ZOK).»

A pro uplnost vyc¢tu nelze opomenout jeste také mnozinu povinnosti sistacniho charakteru.
V nékterych piipadech, kdy akcionar dle zdkona nevykonava své hlasovaci pravo mizeme hovorit
o povinnosti podrobit se sistaci. Jde o nékteré situace vztahujici se bud’'to k druhu rozhodnuti valné

hromady anebo také vztahujici se pouze k osobé akcionaie (§ 426 a 427 ZOK).3

Zavérem je jeSté namisté¢ poukdzat na postaveni vkladové povinnosti. A€ je v literatufe
uvadéna jako jedna ze zakladnich povinnosti akcionat@®’ a jeji vyznam pro akciové spolecnosti je
nepochybny, nejedna se o povinnost spojenou s akcii. Jedna se o apriorni povinnost akcionare,
jelikoz akcie jsou vydavany teprve v okamziku, kdy je jejich emisni kurs zcela splacen.’® Na tom
nic nemeéni ani existence institutu nesplacené akcie, jelikoZ ta neni cennym papirem, nybrz pouze
legislativnim oznacenim, které je svou povahou ,,pouze* obligaci, kterd vznika pfevzetim ¢lenstvi

ve spole¢nosti.>’

3. Povinnosti zvlastni

K otadzce, zda mohou byt s akciemi spojeny vedle prav také povinnosti, 1ze tedy v prvé fadé
fici, ze n¢které povinnosti jsou s akciemi spjaty ptimo ze zakona. Zpravidla jde o velice specifické

situace, avSak mezi témito povinnostmi vyvstava jako ojedinéla povinnost loajality, ktera muize

¥ LALA, D. in STENGLOVA, L., DEDIC, J., LASAK, J., PIHERA, V., LALA, D., JOSKOVA, L., op. cit.
pozn. 10, s. 270-271.

35 Tamtéz.

3 DVORAK, T., op. cit. pozn. 12, s. 393, srov. také BUGOVA, B., KONECNA, P. Sistace hlasovacich
prav aneb kdy nemiize spolecnik vykondvat hlasovaci pravo — I. édst. Epravo.cz [online]. 2022 [cit. 2023-
10-16]. Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/clanky/sistace-hlasovacich-prav-aneb-kdy-nemuze-
spolecnik-vykonavat-hlasovaci-pravo-i-cast-115296.html.

37 CECH, P. in DEDIC, J., KRiZ, R., STENGLOVA, 1., CECH, P. dkciové spolecnosti. 7. pteprac. vyd.
Beckova edice pravo a hospodaistvi. Praha: C. H. Beck, 2012, s. 345.

33 JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1., op. cit. pozn. 7, s. 434.

3 Vlada: Dtavodova zprava k zédkonu ¢. 90/2012 Sb. o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zdkon o
obchodnich korporacich), ¢. 90/2012 Dz, k § 264 az 293.



https://www.epravo.cz/top/clanky/sistace-hlasovacich-prav-aneb-kdy-nemuze-spolecnik-vykonavat-hlasovaci-pravo-i-cast-115296.html
https://www.epravo.cz/top/clanky/sistace-hlasovacich-prav-aneb-kdy-nemuze-spolecnik-vykonavat-hlasovaci-pravo-i-cast-115296.html

mit Sirsi Skalu podob a uplatnéni v riznorodych ptipadech. Vycet zakonnych povinnosti vSak téma
nikterak nevycerpava; naopak se v této situaci nabizi se ptat, pokud tedy existuji povinnosti
vychazejici ze zakona, je mozné také uvazovat o existenci povinnosti, které zdkon neptedvida

vubec?

V ramci pravni teorie jiz nékolik let probiha diskuze tykajici se pfipustnosti inkorporovani
zvlastnich povinnosti do akcii, tedy takovych povinnosti, které zdkon vyslovné neupravuje ¢i
soukromého prava; do té doby, tedy jesté za ucinnosti obchodniho zédkoniku, 1ze v odborné diskuzi
zaznamenat jen drobné zminky ohledné povinnosti spojenych s akciemi, a to vzdy pouze jako

odkaz na povinnosti zdkonné.*’

Soudim, ze podnétem pro blizsi analyzu tohoto tématu byla pro fadu autord rekodifikace
soukromého prava, konkrétné pftijeti zdkona o obchodnich korporacich, ktery pfinesl mimo jiné
také znacnou systémovou zménu v pojeti druhti akcii spocivajici ve zmeéné dikce ptivodniho § 155
odst. 7 ObchZ na soucasny § 276 ZOK, nové umoznujici vytvaieni akcii se zvlastnimi pravy
z ptivodné uzavieného zakonného vyctu. Dovolim si spekulovat, ze nad ramec této systémové
zmeény svou drobnou roli mozna sehrala také vyslovné textace odiivodnéni ptechodu z taxativniho
pojeti druhti akcii na otevieny model v divodové zprave k zdkonu o obchodnich korporacich, ktera
v ptislusSném odstavci k této zméné uvadi pouze pojem druhy akcii, aniz by jakkoliv nad ramec
pochybnosti uzaviela, Ze se jedna pouze o akcie se zvlastnimi pravy ¢i, byt i neptimo, vylucovala

&i pripoustéla moznost existence akcii se zvlastnimi povinnostmi.*!

Po rekodifikaci se néktefi autofi vyjadfovali jiZz piimo k pfipustnosti inkorporace
povinnosti do akcii a lze tvrdit, Ze 1 n€kolik let po Gc¢innosti zdkona o obchodnich korporacich
panovala v pravni teorii téméf Giplna shoda na zavéru, Ze takové zvlastni akcie tvofit nelze.*?
Zamérmné pouzivam slovo témér, jelikoz jiz v roce 2013, svym zptisobem nadéasové, 1. Stenglova

v komentafi k zdkonu o obchodnich korporacich uvedla, Ze nejen prava, ale i povinnosti plynouci

“ DEDIC, J. Prdva a povinnosti akciondre. Obchodni pravo. 1996, ro¢. 5, 1/96, s. 4., ptipadné také ELIAS,
K. in ELIAS, K., POKORNA, J., DVORAK, T. Kurs obchodniho préava: obchodni spolecnosti a druzstva.
6. vyd. Beckovy pravnické ucebnice. Praha: C.H. Beck, 2010, s. 346.

' Vlada: Dtivodova zprava k zakonu €. 90/2012 Sb. op. cit. pozn. 39, k § 254 a7 282.

2 LASAK, J. in POKORNA, J., HOLEJSOVSKY, J., LASAK, J., PEKAREK, M. a kol., op. cit. pozn. 4,
s. 270, shodné také VYBIRAL, P. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. a kol. Zdikon o
obchodnich korporacich: Komentdr. Komentafe (Wolters Kluwer CR). Praha: Wolters Kluwer, 2014, s.
1403, JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1. Prdvo obchodnich korporaci.
Praha: Wolters Kluwer, 2015, s. 396, CECH, P. in CECH, P., SUK, P. Prdvo obchodnich spolecnosti: v
praxi a pro praxi (nejen soudni). Vydani 1. Praha: Ivana Hexnerova — BOVA POLYGON, 2016, s. 273,
DVORAK, T., op. cit. pozn. 12, s. 189.
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z ucasti v korporaci, které si spolecnici mezi sebou dohodnou, jsou v konecném dusledku
vyjadfenim jejich smluvni svobody. To vsak za respektovani funkcnosti obchodni korporace, a
aniz by prava a povinnosti zakladaly neodfivodnénou nerovnost mezi spoleéniky,* tedy implikace,
ze pripustnost tvorby akcii se zvlaStnimi povinnostmi moznéa nemusi byt a priori vyloucena. Nad
ramec uvedeného se viak v tomto komentafi I. Stenglova nepousti do hlubsi analyzy tohoto

tématu.

Prevrat vtomto tématu a zména pfistupu teorie k vnimani piipustnosti zvlastnich
povinnosti spojenych s akciemi vSak eventualné piichazi z podnétu tématu, o jehoz piipustnosti
v akciovych spolecnostech se jiz také 1éta diskutuje. Jedna se o problematiku ptiplatki, respektive
jejich pripustnosti a povahy, pokud jde o jejich roli v akciovych spolecnostech. Tato diskuze,
zapocdatd jiz za Ucinnosti obchodniho zikoniku** a pokracujici i v obdobi nasledujicim po
rekodifikaci soukromého prava* byla totiz podnétem pro nékteré autory, aby se také zabyvali
otazkou pftipustnosti ptiplatkii v akciovych spole¢nostech jakoZzto povinnosti, kterda miize byt
inkorporovana v akcii samotné.*® I pres relativni ustdlenost pravni teorie ohledng nepiipustnosti
vytvareni akcii se zvlaStnimi povinnostmi totiz skrze otazku piiplatkové povinnosti v akciovych
spole¢nostech poprvé R. Kiiz vroce 2016 dochazi k zavéru, Ze lze obecné vydat akcie se
zvlastnimi povinnostmi, pfiemz jako jednu z takovych povinnosti pfipousti pravé povinnost

piiplatkovou.?’

Povazuji proto za vhodné zapocit analyzu otazky piipustnosti spojovani zvlastnich
povinnosti s akciemi optikou povinnosti pfiplatkové. S ohledem na skutecnost, Ze teorie poprvé
dochazi k hlubsi analyze otazky povinnosti spojenych s akciemi pravé skrze ni, povazuji za
logické zacit pochopenim argumentt, které k témto zavérim vedly a nasledné analyzou, nakolik

jsou tyto argumenty presvédCiveé a pripadné také pouzitelné pro piipusténi 1 jinych zvlastnich

“ STENGLOVA, 1. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdkon o
obchodnich korporacich: komentar. Velké komentare. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 469.

“ DEDIC, J. Priplatek akciondre na vytvoreni viastniho kapitdlu mimo zdkladni kapital in STENGLOVA,
L. (ed.). Pocta Milosi Tomsovi k 80. narozenindm. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2006,
s. 86-102.

4 Kuptikladu DVORAK, T., op. cit. pozn. 12, s. 189, ¢ HAVEL, B. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B.,
CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdkon o obchodnich korporacich: komentdr. 2. vydani. Velké
komentare. Praha: C.H. Beck, 2017, s. 343.

4 Prynim takovym autorem je R. K¥iz in KRiZ, R. Nékolik pozndmek k problematice priplatku mimo
zakladni kapital u spolecnosti s rucenim omezenym a akciové spolecnosti s prihlednutim k priplatku
nepenézitému in Pravo v podnikani vybranych clenskych statii Evropské unie: sbornik prispévki k VIII.
roc¢niku mezinarodni védecké konference, 1. vyd. Praha: Troas, 2016, s. 363-364.

47 Tamtéz. A& lze tento piispévek oznadit za prvni vyslovné pfipusténi spojeni povinnosti s akciemi, je
nutno dodat, 7¢ R. K¥iz zde uvadi, e se ptiklani k nazoru I. Stenglové z roku 2013, uvedeném v op. cit.
pozn. 43.
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povinnosti spojitelnych s akciemi. Zejména s ohledem na skutecnost, ze v letech nasledujicich po
prvnich hlasech pfipoustéjicich ptiplatkovou povinnost jakozto soucast akcie nastava v diskuzi
tykajici se obecné otdzky povinnosti s akciemi znatelny obrat. Nasledujici kapitola je tudiz

vénovana rozboru piiplatkové povinnosti a jejiho vztahu k akciovym spolecnostem.

3.1.Priplatkova povinnost
3.1.1. Pojeti a el priplatku

Jak jiz bylo naznaceno vyse, problematika ptiplatkii neni v pravni teorii nicim novym. To
plati zejména s ohledem na skutec¢nost, Ze institut pfiplatki u spole¢nosti s ru¢enim omezenym
existuje v ¢eském pravnim fadu jiz dokonce déle, nez samostatna Ceska republika.*® I presto viak,
mozn4 paradoxné, neni soucasna uprava definice samotného piiplatku naprosto jednozna¢na.*’ I
pres legislativni zkratku v zdkonu o obchodnich korporacich, ktery v § 139 odst. 2 pfiplatek
oznacuje jako ,povinnost prispet na vytvoreni vlastniho kapitilu penézZitymi prostredky nad
spolecnikitv vklad“, upozoriuji néktefi autofi’® na nepfesnost zdkona pfi nakladani s timto
pojmem, jelikoz ve skute¢nosti miii pouze na piiplatkovou povinnost, pticemz zékon o obchodnich
korporacich vsak upravuje v § 162 a nasl. jak pfiplatkovou povinnost, tak také ptiplatek
dobrovolny, tedy nejenom povinnost, ale také prdvo pftiplatek poskytnout. Jak tito autofi
upozoriiyji, ptiplatkem je tedy nutné rozumeét pravo nebo povinnost a nikoliv pouze povinnost, jak
moZna nepiesnym zpiisobem zdkon o obchodnich korporacich upravuje v § 139 odst. 2.5! K této
problematice navic J. D&di¢ a P. Suk také dopliiuji, Ze samotny vyznam piiplatku neni v zakon&*?
pouzivan kongruentné, jelikoZz vyznamové je v nékterych piipadech blize pojmu predmétu
ptiplatku — jakoZto majetku, ktery spole¢nik pfevadi na spolecnost za ucelem zvySeni jejiho
vlastniho kapitdlu — zatimco jinde je pojem pouZzivan pro samotnou ¢astku, ktera je vykazovana

na étu vlastniho kapitalu spolecnosti v diisledku pievodu predmétu ptiplatku na spole¢nost.>

4 T¢ doby oznaGovano jako doplatky. Srov. zakon &. 58/1906 R. z., o spolecnostech s obmezenym rucenim
(dale jen ,,zakon o s.r.o0. z roku 1906%), § 72.

“ HAVEL, B. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn. 45, s.
343. Obdobné také DEDIC, J., SUK, P. Priplatky v akciové spolecnosti. in Shornik mezindrodni konference
XXVI. Karlovarske pravnické dny. Praha: Leges, 2018, s. 491.

S0 HAVEL, B. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn. 45, s.
343.

ST Tamtéz.

52 S pojmem piiplatku pracuje nejen zakon o obchodnich korporacich, ale také zakon o pfeménach.

3 DEDIC, J., SUK, P., op. cit. pozn. 49, s. 491.
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Pro bliz§i analyzu pojmu pfiplatku a s nim spojené piipadné piiplatkové povinnosti
u akciovych spolecnosti povazuji za vhodné zde na tvod i pies vySe zminované vykladové
problémy ustalit tento pojem na podobé, s niz bude tato prace dale pracovat, kterd nejblize
odpovida zpiisobu, jakym na tento institut pravni teorie 1 pres systematicky imperfektni zakonnou

definici nahlizi.

Jsem ndzoru, Ze nejvhodnéj$im pojetim piiplatku je syntéza obou vyse zminénych vykladu.
Pojeti, které reaguje na otdzku existence dobrovolného ptiplatku nad ramec legislativni zkratky
v zakonu o obchodnich korporacich, ktera mifi pouze na povinnost, pfinasi B. Havel, podle kterého
je ptiplatkem ,,pravo nebo povinnost spolecnika viozit do spolecnosti priplatek nad spolecnikiiv
vklad mimo zdkladni kapitdl (...) “>* Nedostatkem tohoto pojeti je viak op&tovné uvedeni slova
priplatek uprostied véty, které vsak, jak je z vyznamu uvedené véty zfejmé, mifi spiSe na samotny
pfedmét piiplatku, tj. majetkovou hodnotu. Oproti tomu J. Dédi€ a J. Lasdk nahliZi na ptiplatky
spiSe primarn¢ skrze jejich hospodarsky vyznam a uvadi je proto jako majetek, tedy penézité i
nepen¢zité prostredky, poskytované nad ramec zakladniho kapitalu za ucelem vytvoreni vlastniho
kapitalu.>®> Dosazenim chapani ptiplatku jakoZto majetkové hodnoty do pojeti B. Havla lze dojit
k pojeti pfiplatku, s kterym se ztotoznuji, jelikoZz jsem piesvédcen, ze nejlépe vystihuje jeho
charakter v rdmci systematiky prava spolecnosti. Uzavtel bych tudiz, Ze ptiplatkem lze obecné
oznacit pravo nebo povinnost spole¢nika vlozit do spolecnosti predmét vkladu (predmét vkladu
zde chapan ve smyslu konkrétni majetkové hodnoty, tj. penézitych 1 nepenézitych prostiedki)

mimo zékladni kapital, za ucelem vytvoreni vlastniho kapitalu spolec¢nosti.

Pfi zkoumani ucelu ptiplatku lze tento institut oznacit jako reakci spole¢nosti na potiebu
zvyseni vlastniho kapitalu — at’ uz pro financovani svého chodu, splaceni dluhd, ¢i napiiklad
financovani novych projektti. Neni neobvyklé, aby se kapitalova spolecnost ocitla v situaci, kdy
pro ni nebude vyhodné — ¢i viibec mozné — pfistoupit k vyhledani externiho financovani. Bankovni
uvér nemusi byt pro spolecnost dosazitelny z divodu nedostate¢ného majetkového zajiSténi,
ptipadné z divodu pietizeni spolecnosti jiz existujicimi Gveéry a avér od nekterého ze spolecnikli
nemusi byt vzdy dosazitelny, a i kdyby takova moZznost existovala, nic to neméni na skutecnosti,
ze spolecnosti tim vice poroste zadluzenost. Stejné tak riskantni mize byt zvySeni zdkladniho
kapitalu. Posileni urcitych spolecnikt ¢i pfibrani Gpln€ nového investora muze byt také pro

spole¢nost v ur¢itém ohledu rizikové — neni zadna zaruka, Ze nepiijde o investora, ktery bude

5 HAVEL, B. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn. 45, s.
343,
$SDEDIC, J., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. akol., op. cit. pozn. 5, s. 1142.
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v budoucnu nepftiznivé ovliviiovat chod spolecnosti. Oproti tomu piiplatek nabizi moznost, jak
prispét do vlastniho kapitalu spole¢nosti bez zmény postaveni spole¢nikii a bez ptibirani dalsi
uvéroveé zatéze. Proto I1ze z hlediska jeho ucelu ptiplatek brat jako potencidlni efektivni néstroj
financovani, ktery zmirniuje nékterd rizika spojend s ostatnimi zptsoby, kterymi spolecnosti

mohou ziskavat finance z externich zdroja.>®

3.1.2. Priplatek u akciovych spole¢nosti

Jiz pouze s ohlédnutim na vySe rozvedeny ucel ptiplatku se nabizi otazka ptipustnosti jeho
pouziti v ramci akciovych spolecnosti a jejich financovani, a to zvlast’ s ohledem na charakter
akciové spole€nosti jakoZto spolecnosti, ktera bude mit zpravidla vysoké naroky na financovani
svého chodu. Je beze sporu, ze kapitalové potieby, na které institut piiplatku reaguje v ramci
spole¢nosti s ru¢enim omezenym vyvstavaji také v akciovych spole¢nostech. Zajisténi financi na
dalsi fungovani, nové projekty ¢i jiné zdvazky spolecnosti, a to bez uvérového financovani nebo
zmény zdkladniho kapitdlu, nejsou potieby limitované pouze na spolecnosti s rucenim
omezenym.>’ Tyto potieby vyvstavaji u akciovych spole¢nosti stejnou mérou, ne-li vice nez u

spole¢nosti s ru¢enim omezenym, zejména pokud vezmeme v potaz Casto vyssi objemy kapitalu a

24

Pokud setrvame na Cisté systematickém vykladu, pak neni sporu o tom, Ze otazka Gpravy
ptiplatkti mimo zakladni kapital spolecnosti v zdkonu o obchodnich korporacich mifi pouze na
spole¢nosti s ruéenim omezenym, pficemZ v Upravé akciovych spole¢nosti absentuje.’® Stejna
dichotomie se v zdkoné nachazela jiz za Uc¢innosti obchodniho zakoniku. Je také na misté
podotknout, Ze s pifechodem pravni Upravy z obchodniho zakoniku na zakon o obchodnich
korporacich se na povaze ptiplatku nic nezménilo,*® respektive, zdkon o obchodnich korporacich

piinesl pouze drobné zmény, které nezasahuji do podstaty institutu piiplatku.®® Ovsem s ohledem

56 CERNY, P. Priplatek mimo zdkladni kapitdl jako efektivni zpiisob posileni viastniho kapitilu. Epravo.cz
[online]. 2018 [cit. 2023-09-30]. Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/clanky/priplatek-mimo-zakladni-
kapital-jako-efektivni-zpusob-posileni-vlastniho-kapitalu-107267.html.

S DEDIC, J. in STENGLOVA, 1., op. cit. pozn. 44, s. 93.

8§ 139 a § 162 anasl. ZOK v HI. IV. (spole¢nost s ru¢enim omezenym), zatimco v HI. V. ZOK (akciova
spole¢nost) takova Giprava absentuje.

% Vykladové stanovisko €. 26 Expertni skupiny Komise pro aplikaci nové civilni legislativy pfi
Ministerstvu spravedlnosti (dale jen ,,skupina KANCL”) ze dne 9. 4. 2014.

60 Zakon o obchodnich korporacich sice piinasi zménu kogentnosti maximalni vySe souhrnu pfiplatki &i
abadonni pravo, nicméné esencialni prava mechanismu piiplatku je stale stejna. Srov. op. cit. pozn. 39, k
§ 158 az 174. Viz také srovnani obdobného znéni piivodniho § 121 ObchZ a soucasného § 139 ZOK.
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na soukromopravni charakter prava upravujiciho obchodni korporace a tudiz vliv zakladni zasady
vyplyvajici z ¢l. 2 Listiny zdkladnich prav a svobod, tedy zdsadu, ze kazdy muze Cinit co neni
zakonem zakazano a nikdo neni nucen Cinit, co zdkon neukladd, se otazka ptiplatkd pro akciové
spolecnosti dostava do pozice, kdy je jeji piipustnost otevienym tématem — ani zdkon o obchodnich
korporacich, ani zadny jiny zdkon totiz neobsahuje jeji vyslovny zakaz. Zbyva tedy prozkoumat,
zda lze piipustnost piiplatkli v akciovych spolec¢nostech dovodit ¢i nikoliv, a to pfipadné na
zaklad¢ jakych principili a argumenttl, respektive zda zékon neobsahuje jakékoliv jiné skutecnosti,

které by ptipusténi ptiplatku branily.

Prvni hlubsi analyzu této problematiky poprvé nabidl J. Dédic, a to jiz v roce 2006, kdy ve
svém piispévku toto téma poprvé otevird v navaznosti na otdzku zptsobu ucasti akcionaiti na
tvorbé vlastniho kapitalu, ¢imz se dostava k tématu piipustnosti pfiplatku a obdobné jak jiz bylo
uvedeno vyse, také uvadi, ze v akciové spolecnosti miize nastat potieba zvySeni vlastnich zdroja
financovani, idedln¢ aniz by zéaroven musela spolenost zvySovat svij zakladni kapital.
K potencialnimu pouziti ptiplatku tedy originaln¢ J. Dédi¢ dochazi pravé proto, Ze se jevi jeho
vyuziti vhodnym i v pomérech akciovych spolecnosti a tento prvni pfispévek na téma priplatki
v akciovych spolecnostech zastfeSuje nazorem, Ze nevidi divod tomuto zplsobu zvySovani
vlastniho kapitalu spole¢nosti akcionaitim branit.*! K nazoru se o n&kolik let pozdéji ptipojuje také

P. Cech, a to z obdobnych diivodi jako J. D&di¢.%

Nelze vsak jeste bez dalsiho fici, Ze je s timto zavérem otazka piipustnosti pfiplatku v této
dobé jednoznacné vyteSend. Jednoznacné zdkonné feSeni do tohoto tématu nevnesla ani
rekodifikace a s ni novy zédkon o obchodnich korporacich, ktery setrval na vyslovném ptipusténi
piiplatku pouze u spoleénosti s ru¢enim omezenym. Tuto skute¢nost navic také podporoval Cesky
ucetni standard €. 012, ktery, tykajici se tématu zmén vlastniho kapitalu, pracoval v oddilu
vénovaném ptiplatkiim pouze s Gictovanim o piiplatcich ve spole¢nostech s ru¢enim omezenym. %
Pravdépodobné pro odstranéni jakychkoliv vykladovych pochybnosti se kratce po nabyti u¢innosti
zédkona o obchodnich korporacich k celé problematice vyjadiila také skupina KANCL ve
vykladovém stanovisku vydaném pod €. 26, ve kterém se odbornici shoduji, ze poskytnuti
piiplatku akcionate do vlastniho kapitalu akciové spole¢nosti je mozné a dovolené.** Pro tiplnost

je ale vSak nutno pfipomenout, ze se jedna pouze o doktrinalni vyklad, nikoliv zdvazny vyklad

' DEDIC, J. in STENGLOVA, 1., op. cit. pozn. 44, s. 93-94.

62 CECH, P. in DEDIC, J., KRiZ, R., STENGLOVA, 1., CECH, P., op. cit. pozn. 37, s. 351.

63 Ceské Gcetni standardy pro ucetni jednotky, které aétuji podle vyhlasky ¢&. 500/2002 Sb., ve znéni
pozdgjsich piedpist. Pfistupné na internetovych strankach Ministerstva finance Ceské republiky, Bod 3.2.1.
64 Vykladové stanovisko &. 26 skupiny KANCL, op. cit. pozn. 59.
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pravnich piedpisu. I pfes nezavaznost tohoto stanoviska se vSak autofi k tomuto ndzoru i nadale
kloni. To je znatelné kuptikladu z komentarové literatury vydané v obdobi po rekodifikaci, v niz
se kolektiv autortit domniva, ze ptiplatek neni zakdzané vyuzit ani u ostatnich korporaci, typicky
akciové spolecnosti.®> Za zminku z tohoto obdobi stoji také ¢lanek autorti J. Dédi¢e a P. Suka,
ktefi jiz ve svém prispévku pracuji s tvrzenim, Ze v teorii i praxi jiz o tom, ze jsou piispévky mozné
a dovolené i v pomérech akciovych spole¢nosti, neni pochyb.®® I mimo odborné publikace lze
v poslednich letech zaznamenat podporu tohoto ndzoru i v nékterych piispévcich z fad odborné
vefejnosti.®” V soudasné podobé problematiky jiz tedy lze uzavfit, Ze neni pochyb o pFipustnosti
priplatka u akciovych spole¢nosti; teorie je jiz bezmala dvé desitky let utvrzena a navic, jak nékteti

autofi dovozuji, stejné tak také praxe.®®

3.1.3. Argumenty pro pripustnost priplatku u akciovych spole¢nosti

Po dovozeni ptipustnosti ptiplatki mimo zékladni kapital v akciovych spole¢nostech je na
misté se dale zabyvat analyzou argumentl, na zéklad€¢ kterych ritizni autofi tuto skutecnost
dovozuji. Jak jiz bylo nastinéno vyse, toto téma povazuji za idealni vstup do problematiky obecné
otazky spojovani zvlastnich povinnosti s akciemi, zejména z divodu, Ze pravé na téchto
argumentech je nésledné v literatuie podporovan charakter ptiplatk v akciovych spolec¢nostech
jako povinnosti, s ¢imzZ je nasledné pochopitelné spojena i otazka jeji inkorporovatelnosti do akcie.
Ptipustime-li totiz, ze takové akcie koneckoncti vytvofit lze, pak na zakladé stejnych argumenti

bude mozné piistupovat i k otdzce spojovani zvlaStnich povinnosti s akciemi obecné.

Jako klicovou vnimam uvahu, kterou jiz vyjadiil J. Dédi¢ ve svém pivodnim piispévku
z roku 2006, ktera sméfuje na otazku ptipustnosti piiplatki v akciovych spolecnostech optikou
principu legalni licence. Problém zde tkvi nicméné v tom, Ze tento princip neni ptfimocary, jelikoz
jak kupiikladu dovodil Nejvyssi soud ve svém rozsudku®, v tomto piipadé p¥imo v kontextu
pravniho jedndni obchodnich spole¢nosti z hlediska principu legalni licence, skute¢nost, Ze neni

v zdkon& obsazen vyslovny zakaz urcitého jednani, bez dalS§iho neznamend, Ze je toto jednani

6 HAVEL, B. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn. 45, s.
343.

6 DEDIC, J., SUK, P., op. cit. pozn. 49, s. 491.

7 CERNY, P., op. cit. pozn. 56, obdobné také naptiklad URBANEC, D., KOLARIKOVA, M. Priplatky v
akciové  spolecnosti. Epravo.cz [online]. 2022 [cit. 2023-09-30]. Dostupné  z:
https://www.epravo.cz/top/clanky/priplatky-v-akciove-spolecnosti-114625.html.

8 DEDIC, J., SUK, P. op. cit. pozn. 49, s. 491.

% Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 21. 7. 1999, sp. zn. 32 Cdo 294/99.
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dovoleng¢; je nutné posuzovat také kontext jednotlivych ustanoveni zdkona. Na tomto nazoru sice
Nejvyssi soud i v nasledujicich letech setrval,’”® ale v uréitém smyslu ve své rozhodovaci praxi
nabidl také opa¢nou stranu mince tohoto argumentu. V pozdg&j$im rozhodnuti’' totiz uvadi, ze
pokud vsak z takového kontextu, poptipad¢ zasad zdkona ¢i obecné ¢eského pravniho fadu nelze
dovodit, Ze by jednani nebylo nedovolené, pak je mozné a dovolené. Vysledkem je tedy vyklad
principu legélni licence, podpofeny ndzorem Nejvyssiho soudu, Ze pii absenci vyslovného zédkazu
je nutno posoudit, zda mimo takovy zdkaz neexistuje né¢jakd zdsada, pravidlo, ¢i cokoliv
obdobného charakteru, co v kontextu zdkona — a v extenzi také celého ceského pravniho fadu —
takovému jednadni nebrani, avsak na stran¢ druhé, jak Nejvyssi soud potvrzuje, pokud skutecné
ni¢eho takového neni, pak nic dal$iho legalité¢ takového jednani nebrani. Je to pravé na tomto
zavéru, tedy ze priplatek je v akciové spolecnosti stale v mantinelech zasad a kontextu pravni
upravy obchodniho prava, na némz dovozuje jeho ptipustnost v akciovych spolenostech fada

autort.”?

Jak J. D&di¢ tak P. Cech argumentuji, Ze p¥iplatek neposkozuje prava akciové spoleénosti,
akcionaiti ani véfitelt.”> O hledisku ochrany véfitelti neshleddvam pochyb, prioritni postaveni
jejich naroku oproti niroku spole¢nikdi ostatné neni ni¢im spornym’ a pokud by byla tato
dichotomie narusena, bezpochyby by to vytvofilo pro piipustnost ptiplatkii absolutni ptekazku.
Drobné pochyby si dovolim vyjadfit u zbylych dvou ptipadi. Jak totiz definovat poskozovani prav
spolecnosti, akcionait? Jako omezeni ¢i pfipadné uplné zamezeni moznosti uplatnéni urcitych
zakonem pfiznanych prav? Takové piipady vSak zakon zna, pfipousti a dovoluje; kuptikladu
zatiZzeni majetku spole¢nosti preci omezuje — i kompletné zamezuje — dispozicemi s nim, pfi¢emz
jde o institut, ktery zdkon sam nabizi. Zaroven, zékon pieci pln€ nechrani spolecnosti a spole¢niky
vici  ekonomickému sebeposSkozovani (resp. uplatiovani vlastnich prav s negativnimi
ekonomickymi disledky). Naopak, v pfipadé spolecnosti zakon takova jednani vyslovné
ponechavé na jejich odpovédnosti v ramci podnikatelského rizika.” Proto pochybuji o relevanci

tohoto argumentu. Byl by namisté v ptipad¢, kdyby mifil na zadsady ¢i kogentni ustanoveni zakona,

0 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 21. 8. 2003, sp. zn. 29 Odo 185/2003.

"1 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 31. 8. 2004, sp. zn. 29 Odo 1107/2003.

72 Pivodné DEDIC, J. in STENGLOVA, 1., op. cit. pozn. 44, s. 95, shodné viak také CECH, P. in DEDIC,
J., KRiZ, R., STENGLOVA, L, CECH, P., op. cit. pozn. 37, s. 350-351, pozdgji také HAVEL, B. in
STENGLOVA, L., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn. 45, s. 343.

73 DEDIC, J. in STENGLOVA, L, op. cit. pozn. 44, s. 94, CECH, P. in DEDIC, J., KRIZ, R.,
STENGLOVA, I, CECH, P., op. cit. pozn. 37, s. 351.

™ K. Kovaii¢ek tuto prednost oznaGuje za zékladni princip provozovani spole¢nosti. KOVARICEK, K.
Zakladni kapital a ochrana vériteli pri jeho rozdélovani. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2022, s. 12.

5 Srov. § 5 odst. 1 Ob&Z, zejména in fine: “jednd-li bez této odborné péce, jde to k jeho tizi.”
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avSak v takovém ptipade by bylo mozné takovy argument subsumovat pod vyse uvedeny zaveér —

tedy pod mantinely principu legéalni licence.

Stejn¢ tak tito autofi uvadi, ze ptiplatek zvysi hodnotu spolecnosti, dobytnost jejich
pohledavek a obecné uvéruschopnost spolecnosti.’® Jelikoz timto zptisobem dojde ke zvyseni
vlastniho kapitalu spolecnosti, aniz by tato skutecnost byla vyvazena hospodarsky zatézujicimi
jevy v podobé urokli z tvéra ¢i prodeje majetku, neni pochyb, ze dojde ke zlepSeni postaveni
veéfitell spolecnosti, a to 1 téch potencidlnich — vysSi vlastni kapital zvysi spolecnosti
pravdépodobnost ziskani uvéru. Tento argument miii na zefektivhéni dosahovani ucelu
spolecnosti;”’ domnivdm se viak, Ze pro otdzku pravni piipustnosti neni v tomto kontextu
podstatné relevantni, zda je urcity postup hospodarsky vyhodny ¢i nikoliv. Oznacil bych ho proto

pouze za argument podptirny a sekundarni.

Osobné¢ jsem spiSe ndzoru, Ze vhodné&j§i argument obdobného charakteru jako
v pfedchozim odstavci je obsaZzen také v pfiplatku samotném. Pfi teleologické analyze institutu
priplatku lze dojit k zavéru, ze je z hlediska své konstrukce vytvofen na to, aby obecné umoznil
spole¢nosti efektivnéji podnikat; s vyssim vlastnim kapitalem ptirozené ptichazi i vice moznosti,
jak kapitél vyuzit. Nic v acelu pfiplatku neni vazano ¢i specificky konstruovano pro spolecnosti
s ru¢enim omezenym. Je to €isté nastroj, ktery funguje jako katalyzator v podpote dosahovani cili
a fungovani spolec¢nosti, které podnikaji za i¢elem zisku. Tato tvaha mne vede k ndzoru, zZe uprava
piiplatku zékonn¢ vazana na spoleCnosti s ruenim omezenym je ddna primdrné historickym
kontextem. Jak bylo jizZ uvedeno vyse, Gprava piiplatku byla uvedena jiz v zdkon€ o s.r.o. z roku
1906, pficemz pii pohledu na historii tpravy akciovych spolecnosti v ¢esku je ziejmé, Ze od svého
pocatku byla tato pravni forma upravena velice dlouhou dobu pouze stru¢né.”® Je mozné,
s ohledem na historii pravni Gpravy, ze Gprava piiplatku pouze u spolecnosti s ru¢enim omezenym
je pouze opomenutim zakonodarce inkorporovat tento nastroj i do tpravy akciovych spolecnosti,

jelikoz béhem vyvoje této Upravy vzdy absentovala zakonodarna vile pro vénovani hlubsi

76 DEDIC, J. in STENGLOVA, 1, op. cit. pozn. 44, s. 94, CECH, P. in DEDIC, J., STENGLOVA, 1., KRiZ,
R., CECH, P., op. cit. pozn. 37, s. 351.

77 Tim se v literatuie uvadi podnikéni, viz napt. LALA, D. in STENGLOVA, 1., DEDIC, J., LASAK, J.,
PIHERA, V., LALA, D., JOSKOVA, L. op. cit. pozn. 10, s. 5, av§ak zde mam na mysli spiSe dosahovani
zisku, ke kterému podnikani nepochybné smétuje.

8 Prvni uprava akciového prava v Seskych zemich za existence samostatného Ceskoslovenského statu
prichdzi az vroce 1949 (zadkon ¢. 243/1949 Sb., o akciovych spole¢nostech), a to pouze stru¢nym
zpiisobem, pficemz zména prichazi az po roce 1989, v podob¢ nového zakona ¢. 104/1990 Sb., o akciovych
spole¢nostech, ktery nasledné tvoril zaklad pro podobu Upravy akciovych spole¢nosti v obchodnim
zakoniku. Akciovym spole¢nostem tudiz v pravni upravé nebyla vénovana piilis hluboka pozornost az do
90. let. Srov. ELIAS, K. in ELIAS, K., POKORNA, J., DVORAK, T. op. cit. pozn. 40. s. 267-268.
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pozornosti tomuto tématu? Opomenutim uzakonit, Ze nastroj idealni pro podporu fungovani
kapitalovych spolecnosti ma byt pouzivan vSemi kapitdlovymi spole¢nostmi? A¢ jde pouze o

spekulaci, domnivam se, ze Gpln€ vyloucené to neni.

Lze tedy uzavfit a shrnout, Ze piipustnost ptiplatku v akciovych spole¢nostech Ize dovodit
primarné na zaklad¢ vykladu principu legalni licence, respektive v disledku absence jakychkoliv
zasad ¢i principi, z kterych by bylo mozné dovodit zakaz takového jednani nad ramec zakona,
ktery vyslovny zakaz neobsahuje. Pro piipustnost sekundarné také svéd¢i argumenty mifici na
povahu a ucel pfiplatku, oznacujici ho za vhodny néstroj i v pravnich pomérech akciovych

spolecnosti.

3.1.4. Priplatek jako povinnost

Co se vsak tyce akciovych spolecnosti, je jednou véci dovodit pripustnost ptiplatku,
nasledné vSak vyvstava otadzka, zda lze ptipustit ptiplatek i jako povinnost. O této otdzce shoda v
pravni teorii ptili§ nepanuje. Je tomu zpravidla proto, Ze hlavnim diivodem pro pfipusténi piiplatkli
v akciovych spolecnostech v prvé tadé je, jak bylo uvedeno vySe, absence jejich kolize se
zakladnimi zédsadami ¢i principy, které prostupuji obchodni pravo. Nékteti autofi totiz pochybuyji,
ze by pfipusténi ptiplatku i jako povinnosti spojené s akcii nestalo v pfimém rozporu s nékterou
z téchto zasad.” Vnimaji totiZ jako jednu ze zasad skute¢nost, Ze s ohledem na tipravu plnéni ve
prospéch tvorby vlastniho kapitalu v akciové spolecnosti takové plnéni nemiize byt akcionartiim
nikym vnuceno. I v jinych ptipadech, kdy akcionat vklada do spolecnosti své finance, jako
napfiklad pfi vkladu, splaceni emisniho 4zia nebo piiplatku na tvorbu rezervniho fondu spole¢nosti
nikdy totiz nejde o donuceni. Ve vSech téchto pifipadech se akcionaf zavazuje dobrovolné
smlouvou, tedy neni nijak donucen s povinnosti souhlasit. Z toho divodu povazuji ptiplatek jako

povinnost v akciové spolecnosti za nepiipustny.

O nékolik let pozdéji se vSak v teorii objevil nazor, ktery na tento zavér navazuje a pfinasi
tihel pohledu, ktery svédéi rozdilnému zavéru. J. D&di¢ a P. Suk se piiklani k tomu, Ze v akciové
spolec¢nosti skute¢né plati zadsada nepiipustnosti vnucovani povinnosti akciondiim nad rdmec
zékona a dovozuji ji z charakteru akciové spolecnosti jakoZzto spole¢nosti ryze kapitalové. To je
vSak doplnéno nazorem, Ze je samoziejmé piipustné, aby na sebe akcionat vzal povinnost vici

akciové spolecnosti na zdklad€ svého volného souhlasu. Pokud by tedy akciova spolec¢nost vydala

7 DEDIC, J. in STENGLOVA, 1., op. cit. pozn. 44, s. 95, shodné také CECH, P. in DEDIC, J.,
STENGLOVA, I, KRiZ, R., CECH, P., op. cit. pozn. 37, s. 352.
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akcie s priplatkovou povinnosti jiz pii zalozeni spolec¢nosti, popiipadé pii zvySovani zakladniho
kapitalu, délo by se tak vzdy se souhlasem akciondii — brali by na sebe povinnost, avSak ne
vnucenim. Otazkou by proto bylo, jak pfistupovat k situaci, kdy spolecnost rozhodne o zméné
druhu akcii na akcie s pfiplatkovou povinnosti, avSak ne jednomysIné. Pfehlasovani akcionaii by
tak sebe museli vzit ptiplatkovou povinnost i proti své vili. Je pravda, ze zdkon o obchodnich
korporacich obsahuje mechanismy, které¢ ptfehlasované akcionédie chrani, napiiklad v podobé
institutli vefejného navrhu na odkoupeni akcii dle § 355 ZOK nebo obrané spocivajici v navrhu na
vysloveni neplatnosti rozhodnuti valné hromady dle § 428 ZOK. I presto vSak autofi trvaji na tom,
ze vnuceni povinnosti stoji proti charakteru kapitalovych spole¢nosti a piipousti tudiz ptiplatkovou
povinnost skrze zménu akcii pouze v pfipadé, ze valna hromada rozhodne o takové zméné
jednomysliné. Dochazi tedy k zavéru, ze za téchto podminek nic nebrani tomu, aby ptiplatek mél

v akciové spoleénosti i charakter povinnosti. 8

3.1.5. Inkorporace priplatkové povinnosti do akcii

Poprvé nézor, ze ptiplatkovou povinnost 1ze v akciové spolecnosti pripustit i jako soucast
akcii samotné piinasi jiz vySe zminény R. Ktiz ve svém piispévku z roku 2016. Tvrdi, Ze vydani
takovych akcii je stale v souladu s principem smluvni volnosti spole¢nik@i obchodni korporace,?!
pfi¢emz na tento princip nahlizi perspektivou I. Stenglové, zalozené na chapani uéasti v obchodni
korporaci optikou obliga¢ni, tedy jako smlouvy, z ¢ehoZ vyvozuje otevienost toho, jaké prava a
povinnosti si spole¢nici mezi sebou dohodnou. Jako mantinely takové smluvni volnosti uvadi, ze
dohodnuté jednani musi svym ucelem vzdy mifit na funkénost spolecnosti, avSak vzdy za
predpokladu, Ze takova jednani nemifi proti zakonu (i napf. v podobé& jeho obchazeni, ptikladmo
danovych piedpisii), ¢i proti dobrym mraviim — naptiklad vytvorenim neodtivodnéné nerovnosti
mezi spole¢niky.?? K nizoru R. Kfize se nasledné piipojuje také J. D&di¢ v jejich spoleéném
piispé€vku v roce 2018. Spojeni piiplatkové povinnosti s akcii oznacuji za vhodné s tvrzenim, Ze
nevidi racionalni divody, pro¢ takovému spojeni za soucasného dodrzeni limitl vyplyvajicich

z vefejného potradku, dobrych mravii a statusu akciové spolecnosti odporovat.®

" DEDIC, J., SUK, P., op. cit. pozn. 49, s. 500-501.

81 KRIZ, R., op. cit. pozn. 46, s. 353-354.

82 STENGLOVA, 1. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn.
43, s. 469.

8 DEDIC, J., KRIiZ, R. Problémy spojené s rizenim o urceni obsahu zvldstniho prava k akciim a se
souvisejicim pravem akciondri na odkoupeni akcii. Obchodni pravo. 2018, ro¢. 27, 3/18, s. §9.
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Rovina této argumentace se v otdzce piipusténi ptiplatkové povinnosti jako soucast akcie
objevuje i nadale. Ve spoleéném prispévku J. D&di¢ a P. Suk opét zmifiuji limity p¥ipustnosti
v podobé verejného potradku, dobrych mravii a statusu akciové spole¢nosti; co nad ramec feceného
vSak ptfidavaji, je podle nich jiz vySe zminény soulad s klicovou zasadou, ze akcionaitim nelze
vnutit ni¢eho, co by stalo proti jejich vuli, tedy ze piiplatkovou povinnost 1ze spojit s akcii pouze
za dodrZeni pravidla, Ze se tak stane dobrovolné ze strany kazdého z akcionaf.3* K tomuto nazoru
se v komentatové literatute kloni také I. Stenglova, ktera viak k témto pozadavkiim na inkorporaci
piiplatkové povinnosti nad ramec ptidava jesté k posouzeni posledni otazku, a to zda piipusténi

vzniku takové zvlastni akcie nebrani smysl a ugel upravy akciovych spole¢nosti. *°

Shrneme-li tedy nazory vysSe zminénych autorti, lze pfipustnost vtéleni ptiplatkové
povinnosti do akcii dovodit na zaklad¢ skutecnosti, ze zakon nikterak vyslovné nezakazuje takové
jednéni, z ¢ehoz 1ze dovozovat, s ohledem na princip legalni licence a ptipadné v jeho obdobé¢ také
smluvni svobody spole¢nikil, Ze je nutné zkoumat, zda takovy zdkaz nevyplyva odjinud,
kuptikladu ze zésad ¢i kontextu jinych ustanoveni zdkona, piipadné pravniho fadu jako celku.
Autofi nabizeji piehled oblasti, které je v takovém ptipadé nutné zkoumat a posoudit. Jsou jimi
vetejny potfadek, dobré mravy, status akciové spolecnosti a smysl a ucel upravy akciovych
spole¢nosti. Na zaklad¢ jejich posouzeni uzaviraji, Ze ptipustnosti vtéleni ptiplatkové povinnosti
do akcii pfi dodrzeni téchto limith nic neodporuje. Vedle toho jednim z limit, ke kterému se
vyslovné pfiklani, je zasada, podle niZ nelze akcionaiim vnutit povinnosti. Tedy zavér, Ze ptijeti
piiplatkové povinnosti v akcii musi byt v kazdém piipad€ disledkem dobrovolného rozhodnuti

akcionare.

Vysledkem diskuze v tématu piiplatkoveé povinnosti jsou tudiz zavery, které funguji jako
prvni obsahlejsi analyza argumentace sméfujici k pfipustnosti spojovani povinnosti s akciemi.
S ohledem na skutecnost, Ze €ast této argumentace mifi na pojmy, které nemaji jednoznac¢né
pravné vymezené mantinely (pfikladmo vetejny potfadek nebo pojem statusovych otazek
spolecnosti), se v nasledujici kapitole zamétim na jejich blizsi rozbor a také na konkretizaci téchto
limitd, s tim, Ze cilem tohoto rozboru bude ur€it, zda jsou tyto argumenty dostate¢né pro ptipusténi

zvlastnich povinnosti v akciich obecné a ptipadné také urceni, které povinnosti budou v mezich

této pripustnosti a které jiz nikoliv.

4 DEDIC, J., SUK, P., op. cit. pozn. 49, s. 500-501.

85 STENGLOVA, 1. § 276 [Moznost vydani akcii se zvldstnimi pravy]. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B.,
CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. Zdikon o obchodnich korporacich. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2020,
s. 631, marg. ¢. 8.
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3.2.Pripustnost zvlaStnich povinnosti

V letech, které néasleduji po prvnich ndzorech zastdvajicich pfipusténi piiplatkové
povinnosti jakozto také povinnosti, kterd mize byt inkorporovana piimo v akcii, nastdva v pohledu
odborné vetejnosti znatelna zména, co se tyce otazky obecné piipustnosti zvlaStnich povinnosti
spojenych s akcii. Jiz vliibec nelze vysledovat ndzory, které by toto spojeni vyslovné odmitaly;
naopak, stale vice autorii inkorporaci povinnosti pfipousti a podporuje. Kupiikladu J. Lasdk se
k této moznosti priklani v ¢lanku z roku 2018, kde navic toho téma upeviiuje tvrzenim, ze i v té
dobé jiz tuto variantu piipousti i soudci®® a to i pres to, Zze nékolik let zpatky zastdval piesn& opaény
nazor.}” V literatufe se v tomto obdobi k pfipustnosti druh@i akcii se zvlastnimi povinnostmi
piiklani ve své monografii napiiklad také D. Léla,® pficemz tento nazor utvrzuje i v nasledujicich
letech, spole¢né s kolektivem dalsich autort.®” Stejné zavéry podporuje i komentaiova literatura.”
A¢ vsoucasné dobé¢ nikdo zautorll pfipustnost vyslovné neodmitd, objevuji se i nékteré
pochybnosti. Kuptikladu dle ndzoru L. Joskové zlistdva otazka zvlastnich povinnosti spojenych

s akciemi i nadéle sporna.”’!

Nazorovy trend, ktery odbornd vefejnost zaujima v poslednich letech vSak nelze bez
dalSiho povazovat za kompletni rozfeSeni tohoto tématu. Nelze totiZ opominat, Ze stile existuje
celd fada autord, kteif v minulosti s moznosti spojovani povinnosti s akciemi nesouhlasili.”? Je
proto na mist€, nezdvisle na soucasném pievazujicim nazorovém proudu, analyzovat argumenty
pro pfipustnost a nestranné posoudit, nakolik jsou legitimni a zda na jejich zdklad¢ skutecné lze
vystavét jednoznacny zaveér o piipustnosti (¢i nepfipustnosti) spojovani zvlastnich povinnosti

s akciemi.

8 LASAK, J., Aplikacni problémy zdkona o obchodnich korporacich. Pravni prostor [online]. 2018 [2023-
10-07]. Dostupné z: https://www.pravniprostor.cz/clanky/obchodni-pravo/aplikacni-problemy-zakona-o-
obchodnich-korporacich.

7 LASAK, J. in POKORNA, J., HOLEJSOVSKY, J., LASAK, J., PEKAREK, M. a kol., op. cit. pozn. 27,
s. 270.

88 LALA, D. op. cit. pozn. 18, s. 8.

% LALA, D. in STENGLOVA, 1., DEDIC, J., LASAK, J., PIHERA, V., LALA, D., JOSKOVA, L. op. cit.
pozn. 10, s. 267.

% STENGLOVA, L. in STENGLOVA, L., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn.
85, s. 631, marg. &. 8, stejné také LALA, D., DEDIC, J., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA,
J., CAP, Z. akol., op. cit. pozn. 5, s. 1355.

91 JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, L., PELIKANOVA, 1. op. cit. pozn. 7, s. 426.

%2 Viz autofi uvedeni v op. cit. pozn. 42.
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3.2.1. Hranice aplikace principu legalni licence v pravu obchodnich korporaci

A priori je nutné si polozit otazku, jakym zplisobem pfistoupit k argumentaci uvedené
v ramci ptiplatkové povinnosti. Respektive, zda svéd¢i i pro otazku obecného spojovani zvlastnich
povinnosti s akciemi a zda 1ze tyto zavéry uplatnit i v posuzovani jakékoliv jiné povinnosti, nez je

povinnost priplatkova.

Co povazuji za kliCové je zdkladni pravné-systematickd ivaha, skrz jejiz optiku vétSina
autort pristupuje k otdzce pripustnosti priplatkové povinnosti. Tedy skutecnost, ze z hlediska
absence vyslovného zékazu v zakon¢ je na misté zprvu posoudit, zda nelze tuto pripustnost dovodit
s ohledem na princip legalni licence. Jak jiz bylo rozvedeno vyse, tento princip, jak Nejvyssi soud
dovodil, neznamend bez dalSiho ptipustnost jakéhokoliv nezakdzaného pravniho jednani, ale spise
posouzeni, zda v mezich zdkona neexistuji limity v podob¢ zasad ¢i kontextu, které by ptipustnosti
uréitého jednani odporovaly.”> Tento vyklad je i vsoucasné dobé nadale judikaturou
podporovan.®* Co lze tedy v oblasti obchodniho prava oznalit za tyto kontextualni limity a
esencialni zdsady? Zde se pochopitelné jako prvni nabizi posoudit ty, které jsou zminované
v diskuzi v souvislosti s inkorporovanim ptiplatkové povinnosti do akcii — dobré mravy, vetejny
poradek a status spolecnosti. AC 1ze o kazdém z téchto témat napsat mnohé, pro ucely této prace
omezim analyzu téchto institutli pouze na takovy rozsah, aby bylo mozné posoudit jejich postaveni
v otdzce obecné piipustnosti spojovani povinnosti s akciemi. Strucné feceno, zda tomu tyto

instituty brani, ¢i nikoliv.

3.2.1.1. Dobré mravy

Prvnim ze zakladnich limitd omezovani autonomie viile v soukromopravni sféfe, s kterym
je nutné se vypotadat, je korektiv dobrych mravii. Jeho zdkonny zaklad, ustanoveni § 1 odst. 2
ObcZ, vsak nenabizi blizsi voditka k pfiblizeni jeho definice. To vSak svym zplsobem zamérn¢ —
charakterem neurcitého pravniho pojmu totiz plni svou funkci korektivu uplatiiovani vile prave

diky tomu, Ze zlstava v pravnim fadu jako pojem nedefinovany a nedefinovatelny, coZ umoziiuje

%3 Primarné viz rozsudek Nejvyssiho soudu, op. cit. pozn. 69, dale také usneseni Nejvyssiho soudu, op. cit.
pozn. 70.

%4 Viz napfiklad usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 21. 5. 2014, sp. zn. 29 Cdo 653/2012, ve kterém soud
uvadi, ze “Od téchto zaveri nemad Nejvyssi soud ditvod se odchylit ani v projedndvané véci.” Ci nedavny
rozsudek Vrchniho soudu v Praze ze dne 25. 1. 2023, sp. zn. 9 Cmo 130/2022.
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Sirokou aplikaci na nejriiznéjsi excesy a zakonem nepiedvidané situace. Zkratka, absence jeho

presné definice funguje jako zajiténi jeho univerzality.®®

I ptes neurcitost tohoto pojmu jsou vSak soudy nuceny se alespoii Siroce vypotadat s jeho
vymezenim. Pro praci s takto abstraktnim institutem proto pokazdé musi jeho charakter dostatecné
vymezit pro kazdy rozhodovany piipad.”® Diky tomu se vSak, mozna paradoxné, v judikatuie
vytvofila jistd podoba chapani tohoto pojmu, byt’ Siroce a nekonkrétné, presto 1ze vSak na téchto
zavérech analyzovat povahu dobrych mravi alespoii natolik, aby bylo mozné posoudit, zda s nimi

koliduje ptipustnost spojovani povinnosti s akciemi, ¢i nikoliv.

Nejvyssi soud opakované oznacuje dobré mravy za ,,souhrn spolecenskych, kulturnich a
mravnich norem, jez v historickém vyvoji osvédcuji jistou neménnost, vystihujice podstatné
historické tendence jsou sdileny rozhodujici cdsti spolecnosti, a maji povahu norem zdkladnich.**’
Tento vyklad podporuje i Ustavni soud, ktery jesté dodava jako souéast definice etické zasady a
pozadavek souladu kazdého jednani s obecnymi moralnimi zasadami demokratické spole¢nosti.”®
Neni proto myslim od véci tvrdit, pokud tyto pravidla blize konkretizuji, Ze jde o jistou Skalu
slusnosti a moralky, jejiz hranice jsou tvofeny dynamickym chépanim této Skély, jejichz
piekroceni by bylo moralné& a spoledensky nepiijatelné.”” To v praxi miize znamenat pozadavek
na ekvitu jednani, resp. rovnost pozic Uc€astnikll pravnich vztahi, nezakladajici neodiivodnénou
nespravedInost,'% pficemZ, jak blize dovozuje K. Elia$ a co vnimam kli¢ové pro tuto praci, pouha

hospodatska nevyhodnost ¢i vyboceni z obvyklé praxe nejsou dostateCnymi diivody pro zaloZeni

takové nerovnosti, tedy rozporu s dobrymi mravy.'"!

Vytvofenim zvlaStni akcie s inkorporovanou povinnosti nedojde dle mého soudu
k vyboceni z obvyklé praxe, ani k vytvoreni takové miry hospodaiské nerovnosti, abychom mohli

hovofit o rozporu s dobrymi mravy. Za prveé, vyboceni z obvyklé praxe 1ze dle mého nazoru stale

% HURDIK, J., LAVICKY, P. Dobré mravy (good faith a fair dealing v evropském pravu) in Systém zdsad
soukromého prava. Brno: Masarykova univerzita, 2010, s. 123.

% Srov. napiiklad usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 5. 12. 2002, sp. zn. 21 Cdo 486/2002, nebo rozsudek
Nejvyssiho soudu ze dne 22. 9. 2020, sp. zn. 32 Cdo 1490/2019-11.

7 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 29. 5. 1997, sp. zn. 2 Cdon 473/96, uveiejnény pod &islem 16/98
Sbirky soudnich rozhodnuti a stanovisek, nebo rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 30. 9. 1998, sp. zn. 3
Cdon 51/96, uvetejnény pod cislem 5/2001 Sbirky soudnich rozhodnuti a stanovisek.

% Nalez Ustavniho soudu ze dne 26. 2. 1998, sp. zn. II. US 249/97, uveiejnény pod &islem 14/1998 Sbirky
nalezii a usneseni Ustavniho soudu.

92 Obdobné viz rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 27. 11. 2003, sp. zn. 30 Cdo 664/2002.

100 HURDIK, J. Dobré mravy. In: HENDRYCH, D. a kol. Pravnicky slovnik. 3. vydani. Praha: C. H. Beck,
20009.

01 ELIAS, K. K pojeti dispozitivniho prdva v obcanském zdkoniku. Bulletin advokacie, 2015, &. 9, s. 13-
24,
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subsumovat pod princip legalni licence; posuzovani kolize s dobrymi mravy by bylo pfihodné az
v pripad¢, kdy by takové vyboceni bylo natolik extrémni, ze by zakladalo intenzivni, az neetickou
nerovnost v postaveni spolecnikd, ptipadné véfitell a tfetich osob, kterou zde vSak neshledavam.
Ve stejném duchu Ize poukazat na moznost spojovat s akciemi rizné druhy prav — ty mohou pieci
drobné nerovnosti vytvaret, avSak to zédkon toleruje. Za druhé, neshleddvam zde ani dostate¢nou
miru hospodéiské nerovnosti. S ohledem moznost riznych velikosti podilti akcionaiti a ptipustnost
tvorby zvlastnich druhi akcii lze tvrdit, Ze jistd hospodaiskéd nerovnost je vlastné zdkonem pii
fungovani kapitalovych spolecnosti predpoklddana; proto myslim, ze korektiv dobrych mravii mifi
spiSe na zachovani rovnosti v ramci pfistupu zakona k jednotlivym tcastniktim pravnich vztahi.
Z toho diivodu se vracim k nazoru J. Dé&di¢e a P. Suka pfi posuzovani piiplatkové povinnosti.'®?
Shodné s témito autory jsem presvédéen, ze uz by bylo za hranici této nerovnosti, pokud by bylo
mozné spojit povinnosti s akcii takovym zplsobem, aby byly nékterym akciondim proti jejich
vili vnuceny, klasicky jejich ptfehlasovanim. Jsem proto nazoru, Ze spojovani zvlastnich
povinnosti s akciemi je v souladu s dobrymi mravy, ovSem pouze tehdy, pokud nejsou takové

J A

povinnosti akcionartim proti jejich vuli voucovany.

3.2.1.2. Verejny poradek

Pii posuzovani souladu s vefejnym potfddkem opét nardZime na problém spocivajici
v neurCitosti tohoto institutu. Stejné jako dobré mravy je tento pojem oznacovan za

nedefinovatelny,'%

avsak na rozdil od dobrych mravt se lisi ve svém zpusobu uplatnéni. Vetejny
poradek se totiz neuplatni samostatné, ale vzdy ve spojeni s konkrétnim zakonnym
ustanovenim.'®* Obecnéji 1ze vymezit tento institut tak, e posuzovani souladu pravni normy
s vefejnym pofadkem znamend posuzovani jejiho pisobeni na dodrzovéani urcitych mezi
normativniho systému spolec¢nosti. Pfitomnost téchto mezi zajist'uje vytvotreni optimalniho stavu
fungovani spolecnosti a jejich ptekroceni by tento stav nepiipustnym zptisobem narusilo. Tento
stav je vytvaren a udrzovan prostiednictvim jednotlivych pravnich norem. Zkouméni souladu

ur¢itého jednani s vefejnym pofaddkem tedy v souhrnu znamend, Ze posuzujeme, zda nezasahuje

do konkrétni pravni normy takovym zptsobem, ktery by neptimérené piekracoval tyto meze a

192 iz DEDIC, J., SUK, P., op. cit. pozn. 49, s. 500-501.
13 HURDIK, J., LAVICKY, P, op. cit. pozn. 95, s. 123, stejné také ELIAS, K., op. cit. pozn. 101, s. 13-24.
104 PETROV, J. § 1 [Soukromé a verejné priavo. Kogentni a dispozitivai ustanoveni]. In: PETROV, J.,
VYTISK, M., BERAN, V., op. cit. pozn. 20, marg. &. 67.
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narus$oval tak uréity optimalni stav fungovani spole¢nosti.'® Jak viak napovida déivodova zprava
k obCanskému zakoniku, v praxi se tento pozadavek promitne do posuzovani soukromych
pravnich pomérti z hlediska jejich transparentnosti; ucelem korektivu vetejného potradku je
primarné branit libovuali pfi vyplilovani mezer v pravnim fadu bez ptesvédcivého odivodnéni.
Jinymi slovy, zda ur€ité ujednani stran nevypliiuje mezery v pravnim fadu takovym zpiisobem,
ktery by nepfiméiené¢ zasahoval do pravniho postaveni tietich osob a ménil jejich prava ¢i

povinnosti.'% Stejny zavér podporuje i komentaiova literatura.'?’

Pti posuzovani souladu urc¢itého ujednani s vefejnym poradkem je tudiz nutné se zaméfit
na ur¢eni, zda disponuje potencialem zasdhnout do pravnich poméra tietich osob, respektive, zda
takovy zdsah nema neimérné negativnich disledkii a neplsobi nepiiméiené k jejich tizi.
Domnivam se, Ze pfi pfipusténi spojeni zvlastnich povinnosti s akciemi neni subjektii, kterym by
byla tato skuteCnost nepfiméfenym zplisobem k tizi. Pfi zachovani pozadavku vysloveného
v predchozi kapitole, tedy ze takové povinnosti nikdy nebudou akciondiim vnuceny, je podle
mého soudu logické, ze viici akcionaifim nikdy tato skute¢nost nebude neptipustné k tizi, jelikoz
vzdy budou povinnost akceptovat na zakladé své svobodné viile. Respektive, nakup akcii s sebou
muze nést jistou Uroven investi¢niho rizika, to vSak nelze oznacit za natolik nepfipustny zasah,
aby zaloZilo rozpor s vefejnym potadkem, zejména pokud je podstupovano dobrovolné. Pokud jde
o dal$i osoby, pfichazi v uvahu posoudit také postaveni vétitelti spolecnosti. Na jedné stran¢ lze
pfedpokladat, Ze pii inkorporaci povinnosti do akcii bude zamér spolecnosti vzdy smétfovat
k podpote jejiho fungovani a maximalizaci jeji hodnoty. V takovém piipadé je otazka véfitelt
jednoznacnd; s vys8i hodnotou spolecnosti roste dobytnost jejich pohledavek, tedy dochazi
k podpote jejich pozice. Spolecnosti samoziejmeé nemohou perfektné piedvidat vyvoj trhu. Realné
muze dojit k situaci, kdy inkorporovana povinnost povede naopak ke ztrat¢ solventnosti, a tudiz
oslabeni postaveni véfitelii. To vSak opét nelze oznacit za natolik intenzivni zasah do jejich pozice,
abychom mohli namitat rozpor s vefejnym potadkem. Oslabeni pozice véfitele v diisledku chovani
spole¢nosti je naprosto pfirozeny fenomén, ke kterému bézné v praxi dochdzi. Zkratka, pti
uvahach, zda je inkorporovani zvlastnich povinnosti do akcii natolik intenzivnim zdsahem do prav

a z4jmu véritell ¢i obecné tietich osob, aby Slo o rozpor s vefejnym porfadkem, dochazim k zavéru,

105 Toto vymezeni viz rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 16. 5. 2007, &. j. 2 As 78/2006-64, na
kterém i nadale ve své rozhodovaci praxi NejvySsi spravni soud setrval, srov. rozsudek Nejvyssiho
spravniho soudu ze dne 29. 7. 2009, €. j. 6 As 19/2009-75.

106 V14da: Dvodova zprava k zakonu ¢&. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik, ¢. 89/2012 Dz, k § 1.

07 PETROV, J. § 1 [Soukromé a verejné prdavo. Kogentni a dispozitivai ustanoveni]. In: PETROV, J.,
VYTISK, M., BERAN, V., op. cit. pozn. 20, marg. &. 67.
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ze nikoliv. Shleddvam proto, ze piipusténi spojovani zvlaStnich povinnosti s akciemi tudiz

neodporuje korektivu vetejného poradku.

3.2.1.3. Statusové otazky

Dalsi potencidlni omezeni autonomie vile jednajicich, stejné tak vychazejici z § 1 odst. 2
Obc¢Z, spociva v zédkazu ujedndni porusujicitho prava tykajici se postaveni osob, typicky
oznacovaného jako status.'”® Co lze povazovat za tyto tzv. statusové otizky ve vztahu
k pravnickym osobam je v teorii pfedmétem rozsdhlych diskuzi, které jiz probihaji vice nez
desitku let'” a jejichz blizsi analyza by mohla byt pfedmétem samostatné diplomové prace. Pro
potfeby této kapitoly proto povazuji za dostatecné, pokud bude mozné alespon uzaviit, Ze
spojovani povinnosti s akciemi je bud'to nesporné statusovou otazkou, ¢i lze alespon tuto

skute¢nost presvédcivym zptuisobem dovodit.

I ptes dlouhotrvajici debatu lze na ¢asti problematiky statusovych otdzek vSak vysledovat
jistou shodu. Jak Nejvyssi soud potvrdil ve svém stanovisku,''® do statusovych otdzek spada
zejména vymezeni jednotlivych organt korporaci, jejich pisobnost a jejich rozhodovani. Co je
viak predmétem diskuzi je $kala tohoto vymezeni.!'! Nékteré ndzory se kloni spise k restrikci,
tedy ze statusové otazky mifi pouze na ty nejzakladnéjsSi znaky korporaci, které od sebe odlisuji

jejich jednotlivé formy;''?

na druhou stranu se také objevuji hlasy, které zastavaji extenzivni pojeti,
kuptikladu, Ze do statusovych otazek spadd i1 vnitini struktura a pravidla jednani jednotlivych

organti pravnické osoby.!!?

V kazdém ptipad¢ vSak lze vysledovat, Ze statusové otazky, at’ uz pfipustime jejich
interpretaci restriktivnim ¢i extenzivnim zptsobem, vZdy miii na obdobnou myslenku; v kazdém
piipadé jde o snahu najit komponenty pravnické osoby, které 1ze oznalit za esencidlni pro jeji

existenci a odliSeni jeji pravni formy. V podobném pojeti ke statusovym otdzkam pftistupuji také

108 KRIZ, R. Statusova otdzka pravni iipravy piisobnosti valné hromady akciovych spolecnosti. Bulletin
advokacie, 2021, ¢. 10, s. 23-31.

109 7a viechny uvadim ptispévek SUK, P. Kogentnost a dispozitivita korpordtniho prava — hleddani hranic.
Ad Notam, 2019, ¢. 3, v némz je mnohost nazord k této problematice velice patrna.

10 Stanovisko Nejvyssiho soudu ze dne 13. 1. 2016, sp. zn. Cpjn 204/20135.

T KRIZ, R. op. cit. pozn. 108, s. 23-31.

12 EICHLEROVA, K.: MiiZe byt jednatel ustanoven do funkce jinak nez valnou hromadou? in BEJCEK,
J., éILHAN, J., VALDANS, J. (eds.): Dny prava 2015, Cast I. — Zakonna regulace vs. smluvni uprava?
Brno: Masarykova univerzita, 2016, s. 42.

3 TEGL, P. in MELZER, F., TEGL, P. a kol.: Obcansky zdkonik — velky komentdr, Svazek 1, § 1-117,
Praha: Leges, 2013, s. 63.
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K. Ronovskéa s B. Havlem, ktefi je v tomto duchu blize konkretizuji jako vymezeni pravidel
vzniku, zdniku a minimalni kompetenc¢ni struktury pravnické osoby a jejich povinnych organt tak,
aby bylo stale zachovano jejich odliseni.!'* S timto vymezenim se ztotoZiuji, nebot’ v&fim, ze
presvéd¢ivé shrnuje myslenku statusovych otazek a zaroven ji lze v této podobé pouzit pro

posouzeni potencialni kolize s pfipustnosti spojovani povinnosti s akciemi.

Modifikace povinnosti obsazenych v akciich neni dle mého nadzoru nécim, co by v akciové
spole¢nosti m¢lo transformativni vliv na podobu jeji pravni formy, strukturu povinnych organt ¢i
jakymkoliv jinym zplisobem modifikovalo akciovou spolecnost natolik, aby tim byla naruSena jeji
zékladni podstata a zdkonna pravidla jejiho vzniku, zadniku ¢i fungovani. Dokud je zakladni kapital
rozvrzen do akcii, jak zakon u akciovych spole¢nosti predpoklada a ¢imz také tuto pravni formu
odlisuje a s akciemi jsou spojena zakonem predvidana prava (zejména viz § 256 odst. 1 ZOK), pak
je dle mého nazoru status akciové spolecnosti zachovan i pfi modifikaci obsahu akcii zvlaStnimi
povinnostmi. Aby vSak byl tento ndzor kompletni, je k nému nutno dodat myslenku, kterd je patrna
v piispévku P. Suka,''” tedy Ze i pfesto, Ze vytvaieni zvlastnich druhii akcii nemusi odporovat
statusu akciové spolecnosti, to bez dalSiho neznamend, Ze konkrétni prava ¢i povinnosti, které do

akcie inkorporujeme, nebudou kolidovat se statusovou Upravou spolecnosti.

Uzaviel bych tudiz, Ze otdzka vydavani akcii se zvlaStnimi povinnostmi je obecné
v souladu se statusovou upravou akciovych spolecnosti. Ostatné, pokud by vytvateni zvlastnich
druhti akcii odporovalo statusu akciové spole¢nosti, pak by se to jisté promitlo i v uprave tvorby
akcii se zvlastnimi pravy — ty vSak zédkon vyslovné ptfipousti. V kazdém ptipadé je vSak nutné
zachovat pozadavek, Ze inkorporovana povinnost nebude Zadnym zplisobem upravovat zakladni
podobu spolec¢nosti ¢i strukturu jejich organt, tedy aby dasledkem takové povinnosti nebylo

cokoliv, co by miftilo na relativizaci zdkladnich znakt akciové spole¢nosti jakozto pravni formy.

3.2.2. Soulad se smyslem a ucelem tGpravy akciovych spole¢nosti

Aby vSak urcity projev autonomie viile prosel testem principu legélni licence, nad rdmec
vyslovné uvedenych hranic v ramci § 1 odst. 2 Ob¢Z je nutné se vypotadat jeste s jednou otazkou,
ktera je s timto ustanovenim nedilné spjata. Posoudit je tifeba jeste také soulad autonomni upravy

povinnosti se smyslem a ucelem pravnich norem upravujicich akciové spolecnosti, respektive

4 RONOVSKA, K., HAVEL, B. Kogentnost tipravy pravnickych osob a jeji omezeni autonomii viile, nebo
vice versa? Obchodnépravni revue, 2016, €. 2, s. 38.
15 SUK, P. op. cit. pozn. 109.
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v tomto pfipad¢ zejména norem upravujicich prava a povinnosti akcionait. Tento pozadavek je
zavérem rozhodnuti velkého senatu Nejvyssiho soudu, ktery dovozuje, ze z hlediska § 1 odst. 2
casti véty pred stiednikem Obc¢Z jsou neptipustna takova ujednani, kterd odporuji smyslu a ucelu
urCité pravni normy — odchylna pravni uprava je v poradku, dokud pravni normé zachova jeji
smysl a ucel. Pokud jej vSak odchylné Uprava nezachovava, je ujednani, jehoz nasledkem je do

smyslu a Gi¢elu pravni normy zasazeno, nepiipustné a tedy zakazané.!'®

Mame-li tedy posoudit soulad tvorby akcii se zvlastnimi povinnostmi se smyslem a ucelem
zékona, musime se vyporadat s ustanovenimi, které by mohly takové tvorbé brénit. Prvni
potencialni kolize se nabizi v podob¢ ustanoveni § 256 odst. 1 ZOK, které uvadi akcii jako cenny
papir, s nimz je spojeno ,,pravo akcionare jako spolecnika podilet se podle tohoto zdkona a stanov
spolecnosti na jejim rizeni, jejim zisku nebo na likvidacnim ziistatku pri jejim zruseni s likvidaci®,
tedy vyslovné s nim nespojuje zddnou povinnost. I v tomto vymezeni vSak lze spatfovat jistou
uroven flexibility. Nelze totiz ptehlédnout, Ze zdkonodarce pravo podilet se na fizeni, zisku a
likvida¢nim ziistatku spolecnosti umoznuje ,,podle tohoto zdkona a stanov spolecnosti®, ¢imz
vymezeni obsahu akcie, tedy jakym konkrétnim zptsobem si v ramci zdkonnych mezi akcionati
tato prava ve stanovach upravi, ponechava na jejich vili. Ztotoznuji se proto s ndzorem D. Laly,
kdyZ uvadi, Ze podle n¢ho proto toto ustanoveni nemize ,.(...) predstavovat limit autonomie viile,
kdy# samotnou autonomii viile zdiiraziiuje”.''” Z toho divodu proto nemyslim, Ze bylo smyslem a
ucelem zakonodarce dle tohoto ustanoveni obsah akcii limitovat pouze na prava, nybrz spiSe
vyslovit tezi, vi¢i jakému Ucelu ma obsah akcii sméfovat a ponechat pfitom konkrétni podobu
tohoto obsahu na vili akcionafti. I pokud v akcii totiZ bude obsazena zvlaStni povinnost, tato
skute¢nost nemusi nijak kolidovat s tim, Ze je akcie dle definice § 256 odst. 1 ZOK stale cennym

papirem, s nimz jsou spojena prava na tizeni, zisku a likvidacnim ziistatku spolecnosti.

Jako druhé je také nutné posoudit ustanoveni § 276 odst. 1 ZOK, dle kterého ,,akcie, se
kterymi jsou spojena stejna prava, tvori jeden druh. NardZime zde na obdobny problém, tedy
uvedeni pouze prav, nikoliv povinnosti. Tim vSak nelze bez dal§iho dovodit jejich neptipustnost;
nekteré povinnosti jsou preci s akcii spojeny, jak bylo jiz uvedeno v ptedchozich kapitolach, ptimo
ze zakona. Ostatné, komentafova literatura vyklada toto ustanoveni s odkazem na § 31 ZOK, ktery
definuje podil v obchodni korporaci, a to slovy .,(...) ucast spolecnika v obchodni korporaci a

prava a povinnosti z této ucasti plynouci®, pticemz akcie je cennym papirem, v némz je tento podil

"¢ Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 10. 6. 2020, sp. zn. 31 ICdo 36/2020.
HTLALA, D., op. cit. pozn. 18, s. 54.
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inkorporovan.''® Jinak feceno, optikou § 31 ZOK tedy akcie ex lege obsahuje jak prava, tak také
povinnosti. To v disledku znamena, Ze ustanoveni § 276 odst. 1 ZOK je nutno vykladat tak, ze
nemifi na implikaci nepfipustnosti povinnosti, ale spiSe na formulaci, ze druh akcie ma byt
vymezen shodnosti svého obsahu. Piipustime-li tento vyklad, pak skutecnost, ze timto obsahem
mohou byt dovozeny mimo prav také povinnosti, smyslu tohoto ustanoveni ve svém disledku

neodporuje.

3.2.3. Dilema otevi‘enych akciovych spole¢nosti a ochrany retailového
investora
Nelze vSak opomenout jesté jednu dimenzi posuzovani smyslu a Gcelu. Posuzovani dle
predchozi kapitoly, které Nejvyssi soud prosazuje, mifi na soulad s konkrétnimi zadkonnymi

ustanovenimi. Né&ktefi autofi'!®

vSak pfistupuji k otdzce pripustnosti spojovani povinnosti
s akciemi také skrze posuzovani souladu takového ujednani se smyslem a ucelem fungovani
akciové spolec¢nosti jako celku, tedy soulad s jeji podstatou, fungovanim a celkovym kontextem,
ktery svym zpisobem shrnuje ale i pfesahuje ,,pouhy* soulad s jednotlivymi zakonnymi
ustanovenimi. Pro posouzeni souladu s Gpravou akciové spolecnosti jako celku tedy za¢néme
vymezenim, co je akciovou spole€nosti a jak na ni nahliZet. Obecné 1ze fici, Ze oproti spolecnostem
s ru¢enim omezenym jsou akciové spolecnosti blize zaméfené na §irsi akciondiskou zdkladnu, u
které se predpoklada niz8i mira participace na fizeni spolec¢nosti a s tim spojené zpravidla volné&jsi
(ptipadné zadné) vazby mezi jednotlivymi akcionafi. Stejné tak se u akciovych spolecnosti pocita
spiSe s velkou likviditou akcii a pfistupu akcionafe ke svému podilu spiSe jako k investici nezli
k néstroji participace na déni spole¢nosti.'*® Tomu odpovida také struktura organi akciovych

spole¢nosti nebo zplisob rudeni (resp. neruceni) akcionafd.!?!
Toto vymezeni akciové spoleCnosti nastiiuje obrysy klicového problému, na ktery
ptipustnost spojovani povinnosti s akciemi potencialné naraZi. Na jedné strané totiz, jak uZz se

ostatné také nékteil autofi'’? k tomuto argumentu nepfimo vyjadfovali v ramci ptiplatkové

8 LALA, D., DEDIC, J., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. a kol., op. cit.
pozn. 5, s. 1354.

19 STENGLOVA, I. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P., op. cit. pozn.
85, s. 631, marg. ¢&. 8, stejné tak JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, 1., op.
cit. pozn. 7, s. 426.

120 LALA, D. op. cit. pozn. 18, s. 7.

121 JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, 1., PELIKANOVA, L., op. cit. pozn. 7, s. 426.

122 Srov. DEDIC, J. in STENGLOVA, I. op. cit. pozn. 44, s. 94, CECH, P. in DEDIC, J., STENGLOVA,
I, KRiZ, R., CECH, P., op. cit. pozn. 37, s. 351.
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povinnosti, ptfipusténi zvlastnich povinnosti podporuje smysl a ucel akciové spole¢nosti v relaci
k spole¢nosti samotné, jejim akcionaiim (se zachovanim pozadavku dle J. Dédi¢e a P. Suka na
nepiipustnost vnuceni povinnosti'?®) a stejné tak véfiteliim spole¢nosti. To viak nemusi platit pro
kazdou akciovou spolecnost. Vyse fecené miize plné platit u soukromych spolecnosti, kde je mira
participace akcionait zpravidla vyssi. Odlisna situace vSak muze byt v ramci spoleCnosti vefejné
obchodovanych. Akcionai takové akciové spolecnosti je spiSe investorem a jak upozoriuje
L. Joskov4, standardizace akcii, tedy ptedpoklad, Ze jsou s akciemi spojena zpravidla pouze prava
a akcie jsou tedy spiSe investiénim néstrojem, je predpokladem pro jejich likviditu.!>* Retailovy
investor'?® zpravidla ani nepfedpoklads, ze bude jakkoliv participovat na kazdodennim béhu
spole¢nosti a akcie nabyva spiSe Cist¢ jako investici. Neni proto nemyslitelné, Zze pokud by
existovala moznost, ze s takto nabytymi akciemi mohou byt spojeny i zvlastni povinnosti, snizilo
by to ochotu retailovych investori akcie nakupovat. Na jedné stran¢ by to pro né¢ znamenalo
potencidlni zatiZeni jejich investice dal§im rizikem, které by povinnost mohla pfedstavovat pro
jejich postaveni, na strané druhé jeji ztizeni vytvofenim pozadavku v kazdém individudlnim
piipadé zkoumat, zda nakupovani akcie nahodou neobsahuje také povinnosti.!?® Navic, lze
usuzovat, ze majorita retailovych investori ani nedisponuje dostatenymi pravnimi ¢i
ekonomickymi znalostmi, aby byli s to rozeznat a informované vyhodnotit diisledky urcitych
povinnosti, kter¢ mohou byt v jimi nakupovanych akciich obsazeny. Tento ndzor podporuje i
Ministerstvo spravedlnosti, které uvadi, Ze investofi zpravidla nezkoumaji stanovy a je proto tieba
nabyvatele akcii chranit, aby s akcii neogekavané nekoupili také povinnost.'?” Naskyta se tudiz
dilema — je pfedpoklddana pasivita (tj. absence povinnosti) retailového investora u vefejné
obchodovanych akciovych spole¢nosti natolik podstatna pro likviditu akcii, aby bylo mozné tvrdit,
7e jejim prolomenim pfidanim potencialnich povinnosti do akcii bude také narusen smysl a Gcel
akciovych spolecnosti?

Domnivam se, Ze nikoliv. Za prvé, nejsem piesvédcen, ze akcie spojend s povinnosti bude
bez dalsiho odrazovat investory, protoze bude povazovana za rizikovéjsi. Pokud totiz jde o miru

rizikovosti nabizenych akcii, jen stézi si predstavit, Ze by spole¢nost nabizela akcie spojené s

12 DEDIC, J., SUK, P., op. cit. pozn. 49, s. 500-501.

124 JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, L., PELIKANOVA, L., op. cit. pozn. 7, s. 426.

125 Zde pouzito jako zazitd zkratka pro nepodnikajici fyzické osoby v postaveni drobnych (tj.
neinstitucionalnich) investord, srov. MERENDA, D., SIMON, R. Spotrebitel financnich sluzeb a retailovy
investor. Obchodnépravni revue, 2020, ¢. 1, s. 31.

126 JOSKOVA, L. in CERNA, S., STENGLOVA, L., PELIKANOVA, L., op. cit. pozn. 7, s. 426.

127 Viz odpovéd’ Ministerstva spravedlnosti na pfipominku autora citovana v ¢lanku JANOSEK, V.
Inkorporovani zvilastni povinnosti do akcie. Epravo.cz [online]. 2018 [cit. 2023-10-13]. Dostupné z:
https://www.epravo.cz/top/clanky/inkorporovani-zvlastni-povinnosti-do-akcie-10805 1 .html.
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povinnosti pro jejich potencidlni nabyvatele, aniz by k tomu méla dobry davod. Veiejné
obchodovana akciova spolecnost nevlozi do svych akcii povinnost, aniz by se ji to ekonomicky
nevyplatilo. KdyZ uz tudiz spole¢nost k inkorporaci povinnosti do akcii pfistoupi, promitne se to
vzdy na jejich hodnoté. Piipustime-li tedy, Ze povinnost mize predstavovat pro investora riziko,
pak je také nutné dodat, ze toto riziko bude vzdy vyvazeno protihodnotou zvysSené hodnoty
investice. A pokud predpokladame, Ze akciova spolecnost bude ekonomicky racionélni, pak bude
vzdy tato protihodnota stejna nebo vyssi nez riziko, které piinasi — jinak by k takovému riziku
v prvni fad¢é spolecnost nepfistoupila. Jde tedy o mechanismus podstoupeni rizika vyménou za
investici. Pravé proto zde nevidim kolizi se smyslem a tcelem akciové spoleCnosti — neni totiz
pravé tento mechanismus nedilnou soucasti smyslu a ucelu vefejné obchodovanych akciovych
spole¢nosti? Domnivam se, ze vyssi rizikovost akcii by méla jednozna¢né odrazujici funkci pro
investory (a tudiz celkové negativni vliv na likviditu akcii) pouze tehdy, pokud by riziko nebylo
ni¢im vyvazené. To ale vzdy vyvazené bude — hodnotou, kterou ssebou pro spolecnost

inkorporovana povinnost pfinese.

K posuzovani rizik lze navic také dodat tivahu, ze pokud bude v ptipadé veiejné
obchodovanych akciovych spole¢nosti do zvlaStniho druhu akcii vloZzena néjaka povinnost, bude
vzdy v z4jmu spole€nosti, aby $lo o povinnost, kterd nebude pro retailového investora natolik
nepiipustna (naptiklad komplexnosti svého obsahu), aby ho odradila. Samoziejmé si Ize piedstavit
emise rizikové¢jSich akcii, kde je velké riziko vyvazeno velkym potencidlem zisku. AvSak u emisi,
kde bude cilem pfildkat vétSi mnozstvi retailovych investorii spiSe predpoklddam, ze piipadné
povinnosti v akciich vZdy budou obsahovat pouze minimalni Groven rizika ¢i obecné jakéhokoliv
zatizeni investora, aby ve svém Uhrnu nebyly pro retailové investory neatraktivni. Ptikladem
piiplatkova povinnost — pii vétsi emisi akcii 1ze predpokladat jeji vySi na minimu, aby spolecnost

v souhrnu neztratila vice zisku na odrazenych investorech, nez kolik by ziskala z ptiplatki.

Za druhé, vnimam pfistup, Ze retailového investora je nutné chranit pfed tim, aby ndhodou
nekoupil s akcii 1 povinnost, za nadbytecny. Je legitimni prosazovat ochranu slabsi strany, avSak
kazda ingerence do autonomie vile musi byt peclivé zvazena a oblast ochrany investorti neni
vyjimkou.'?® Podle mého nézoru je jiz za hranici legitimity chréanit investora, ktery investuje na
svou vlastni odpovédnost (a tudiZ riziko) pied sebou samym. Pokud bychom pro tento zavér hledali

zakonnou oporu, nelze opomijet, Ze nakup akcii je konec koncti ndkupem véci a investor, jakoZto

128 HUSTAK, Z., SMUTNY, A. Investicni sluzby a ndstroje po rekodifikaci. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2016, s. 26.
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kupujici, si tudiz dle § 1107 odst. 1 Ob&Z ma po&inat obezietng!'?’

a zjiStovani ptipadnych
povinnosti v akciich bezpochyby spadéd do skute¢nosti, které o kupované véci mél a mohl védét.
Tomuto ptistupu sveédci i elementarni soukromopravni zasada, vigilantibus iura scripta sunt (pravo
nalezi bd¢lym). V paradigmatu této zasady je mechanismus soukromého prava jiz od pocatku
postaven na individudlni iniciativé subjektd, pokud jde o realizaci jejich pravnich zajmi.'*°
Relevanci aplikace této zasady na situaci nabyvateli akcii shleddva i komentafova literatura.'!
Jelikoz nabyvatel ma moznost seznamit se s tim, jakd prava a povinnosti nabyva nahlédnutim do
obchodniho rejsttiku nebo stanov spolecnosti, je to prave skrze optiku této zasady, pomoci niz lze
dovozovat, ze pokud tak nabyvatel neucinil a¢ mél a mohl, pak zanedbal ochranu svych prav a

nemiZe se tak dovolavat své neznalosti.'*?

Za tfeti, nemyslim, Ze vySe nastinéné dilema obstoji proti argumentu proporcionality.
Pfipustme dvé mnoziny subjektl. Na jedné stran¢ Ceské akciové spolecnosti, soukromé i vefejné
obchodované a jejich akcionafi a v extenzi také véfitelé, tedy vSechny osoby, které by eventualné
mohly pfimo tézit z pfipustnosti inkorporovani povinnosti do akcii, at’ uz v podobé zisku,
dobytnosti pohledavek ¢i vyssi flexibility a efektivity fungovani spolecnosti. Na strané druhé pocet
retailovych investort, ktefi nakupuji akcie ¢eskych verejné obchodovanych akciovych spolecnosti.
Obdrzet konkrétni Cisla je samoziejmé nerealné, ale neni nemyslitelné, ze mnozina retailovych
investort bude podstatné mensi. Zejména s ohledem na skutecnost, Ze pocet akciovych spolecnosti

prijatych k obchodovani na vefejném regulovaném trhu v Ceské republice je nepatrny.

Z téchto ditvodt se proto domnivam, Ze neodporuje podstate akciovych spolecnosti, pokud
bychom pfipustili inkorporaci povinnosti i do akcii téch spolecnosti, které jsou vetejné
obchodované. Na jedné strané€ jsem si védom pozice retailovych investort a jejich ptipadny vliv
na likviditu akecii, ktery by pfitomnost povinnosti mohla mit. AvSak pii1 zvaZeni jejich pozice,
pfipadnych rizik a proporcionality jejich ochrany jsem zkratka ndzoru, Ze na skutecnost, Ze si ¢ast
retailovych investori nejspiSe nepiecte udaje v obchodnim rejstiiku ¢i stanovy spolecnosti, do

které investuji, je kompletni zakaz povinnosti v akciich neadekvatni reakeci.

129 JANOSEK, V. op. cit. pozn. 127.

130 HURDIK, J. Zdsady soukromého prava. Brno: Masarykova univerzita, 1998, s. 139.

131 STENGLOVA, 1. § 276 [Moznost vydani akcii se zvldstnimi pravy]. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B.,
CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. op. cit. pozn. 85, s. 632, marg. &. 8.

132 TamtéZ.
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3.2.4. Postaveni retailového investora v judikature a trend evropského prava

I pfes vyse rozvedené argumenty je vSak v kone¢ném disledku v plsobnosti soudl a
zakonodarce, jaky postoj zaujmou vici pozici retailového investora, pokud jde o piistup k jeho
ochrané. V kontextu spojovani povinnosti s akciemi tedy postoj k otazce, zda je spiSe v zajmu
ochrany investora inkorporaci zvlastnich povinnosti oponovat ¢i ponechat potencidlni riziko
nakupu akcie spolecné i s nepfedvidanou povinnosti v ramci jeho individudlni odpovédnosti. Je
proto namisté se ptat, zda lze v judikatuie anebo z perspektivy zdkonodarce v soucasné dobé

vysledovat a identifikovat né¢jaké konstantni trendy v pfistupu k retailovym investortim.

I ptesto, ze judikatura v souCasnosti nedisponuje pevnym modelem retailového investora,
lze i tak vidét v rozhodovaci praxi v soukromopravni rovin€ pfi jeho ochrané opakovanou aplikaci
modelu priimérného spotiebitele jakozto konzumenta investi¢nich sluzeb.!** V tom ohledu lze
v judikatufe spatfovat jisty posun v ptistupu k primérnému spotiebiteli. Nejvyssi soud ve svych
rozhodnutich totiz uvadi, Ze u primérného spotiebitele ma byt mira jeho pozornosti posuzovana
piisnéji nez diive,'** pficemz v soucasné dobé jiz nesta¢i spotiebiteli pouha povrchni &i zb&zna
pozornost.'*> Tyto zavéry mne vedou k Givaze, Ze soudy chéapou retailové investovani spise
paradigmatem dobrovolného podstupovani rizika v ramci individuélni obezfetnosti, nezli aby se
stavély do role paternalistického ochrance spotiebitele, u kterého se predpoklada jistd mira

opomijeni vlastni odpovédnosti.

Tuto Givahu ostatné podporuje vychodisko, na kterém oba vysSe zminéné judikaty stavi sviij
liberalnéjsi ptistup k primérnému spotiebiteli. Tim je rozvedeni pojmu primérného spotiebitele v
preambuli Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/29/ES o nekalych obchodnich
praktikach. Ta pfistupuje k primérnému spotiebiteli jako k osobé€, kterd disponuje dostatkem
informaci a je v rozumné mife pozorna a opatrnd, a to s ohledem na sociélni, kulturni a jazykové

faktory.'*¢ Tedy nikoliv osoba neobezietn, ale spide osoba informovana.

Trend tohoto pfistupu k retailovému investorovi se zda byt z pozice evropského prava i
nadale podporovan. Evropska komise v relativné nedavné dobé (kvéten 2023) zvetejnila navrh

legislativniho bali¢ku obsahujiciho novelu péti smérnic finan¢niho trhu, ktery ma sméfovat praveé

13 MERENDA, D., SIMON, R. op. cit. pozn. 125, s. 31.

134 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 1. 8. 2008, sp. zn. 32 Cdo 3895/2007.

135 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 28. 4. 2011, sp. zn. 23 Cdo 4384/2008.

136 Bod 18 preambule Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2005/29/ES ze dne 11. kvétna 2005 o
nekalych obchodnich praktikach vaci spotfebitelim na vnitinim trhu a o zméné smérnice Rady
84/450/EHS, smérnic Evropského parlamentu a Rady 97/7/ES, 98/27/ES a 2002/65/ES a nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 2006/2004 (smérnice o nekalych obchodnich praktikéach).
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k ochrané a posileni pozice retailovych investort.'*’” Navrhovana opatieni mifi zejména na
zjednodusSeni piistupu a dostupnosti informaci o investi¢nich produktech pro retailové investory,
pozadavky na marketing investicnich produkti na socialnich médiich a jinych digitalnich
platformach a podporu finanéni gramotnosti.'*® Zkratka, nikoliv shovivavéjsi piistup k
vlastni odpovédnosti investora, ale spiSe zjednoduSeni a uprava dostupnosti informaci o
investi¢nich produktech, aby mohl investor jednodus$$im a ptehlednéjSim zpisobem Cinit
investi¢ni rozhodnuti. Evropskd komise tedy setrvavd na modelu retailového investora jako
rozumné, dostatecné opatrné osoby, kterd si vyhodnoti dostupné informace a investuje na vlastni
odpovédnost. Evropska komise se tedy spiSe pokousi zamérovat své snahy na dostupnost a kvalitu

téchto informaci.

Ve svétle tohoto trendu evropského prava a stejné tak judikatury ¢eskych souda, ktera jej
reflektuje, tudiz shledavam, Ze je v souladu se sou¢asnym modelem retailového investora zanechat
pozadavek seznamit se s vetfejn¢ dostupnymi informacemi o akcii a jejim obsahu (tj. pfipadném
nakupu povinnosti inkorporované v akecii) ¢isté€ na jeho vlastni odpovédnosti, aniz by bylo namisté
jakkoliv ochranovat jeho oc¢ekavani, ze kupuje pouze prava. Investi¢ni vztah, do kterého retailovy
investor vstupuje, je tedy vhodné vnimat spise jako rovnovahu odpovédnosti, pfi¢emz slabsi strana
tohoto vztahu mé byt chrdnéna ne eliminaci jejich povinnosti, ale spiSe odstranénim pfilisné
nerovnovahy mezi stranou-profesiondlem a stranou-neprofesiondlem. Seznameni se alespon se
zékladnimi povinnostmi pravniho vztahu je tudiz v takovém ptipad¢ minimum, co po svépravne,

zodpovédné osobé 1ze pozadovat.'®

3.2.5. Pripustnost zvlastnich povinnosti a jejich prakticka podoba

Na zévér analyzy rozlicnych skuteCnosti, které mohou pfedstavovat limit pro tvorbu
zvlastnich povinnosti v akciich dochazim k vystupu, ze neni v pravnim tadu pfitomna obstrukce,
ktera by tuto tvorbu znemoziovala. Argumenty, které 1ze namitat proti inkorporaci povinnosti

neshledavam natolik zdvazné, aby ospravedlnily jeji iplny zdkaz. SpiSe naopak; zda se, ze uprava

137 Ministerstvo financi: Oddéleni 3603 — Retailové finan¢ni sluzby a ochrana spotiebitele. Evropskd komise
zverejnila navrh legislativniho balicku k pravidliim na ochranu retailovych investorii [online]. 2023 [cit.
2023-10-18] Dostupné z:  https:/financnigramotnost.mfcr.cz/cs/aktuality/2023/evropska-komise-
zverejnila-navrh-legisla-3407.

138 European Commission. Press release: Capital Markets Union: Commission proposes new rules to
protect and empower retail investors in the EU J[online]. 2023 [cit. 2023-10-18] Dostupné z:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_23 2868.

13 MERENDA, D., SIMON, R. op. cit. pozn. 125, s. 31.
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akciovych spolecnosti by neméla problém s povinnostmi v akciich pracovat, pokud nepujde o
povinnosti, které by jakkoliv odporovaly dobrym mraviim, vefejnému potradku, statusu nebo také
smyslu a ucelu akciové spolecnosti. AvSak které konkrétni povinnosti to jsou? Jaky typ povinnosti
by jiz stal za hranici ptipustnosti? Je proto nutné doplnit celou problematiku spojovani zvlastnich

povinnosti s akciemi jesté o otazku jejich ptipadnych konkrétnich podob.

Hned zpocatku je samoziejmé piihodné uvést piiplatkovou povinnost, dovozeni jejiz
ptipustnosti svym zptisobem fungovalo jako vstup do celé problematiky povinnosti v akciich. Z ni
1ze dovodit tivahu, Ze ptipustné mohou byt také urcité dalsi povinnosti s charakterem penézniho
plnéni — piipustime-li totiz povinnost, ktera piispiva cast financ¢nich prostiedki do vlastniho
kapitalu korporace, pak neni nemyslitelné dovodit i pfipustnost povinnosti zalozenych na
obdobném mechanismu. Takovymi povinnostmi mohou byt kuptikladu piispévek v ptipadé
mimotadnych vydaji spolecnosti nebo povinnost akcionare poskytnout spolecnosti urcité procento
svého podilu na zisku spole¢nosti zpét.'*? V takovych piipadech neni nerealistick4 piedstava, Ze
takové povinnosti budou zpravidla navazany na urcité¢ podminky, kuptikladu ekonomické ¢i ucetni
ukazatele spolecnosti. V obdobném duchu je stejné tak mozné piipustit i povinnost ve formé

poskytnuti zapajeky spole¢nosti, iroenou i beziiro¢nou.!*!

Jsem nézoru, Ze své vyuZiti by v praxi jisté nalezlo spojovani povinnosti najemniho typu
s akciemi. Zejména zeméedé€lsky pacht se nabizi jako prakticky zpiisob, jakym podnitit drobné
vlastniky zemédé€lské pidy k podnikatelské aktivité. V ptipad€, Ze neplanuji jeji prodej, avSak
sami nedisponuji prostiedky a zdzemim, aby takovou piidu obhospodarovali, by pro takové osoby
bylo praktické jejich sdruzeni v akciové spolecnosti, pfi¢emz zvlastni typ akcii by obsahoval
povinnost jejich zemédélskou plidu spolecnosti propachtovat. Timto zpisobem by nepfisli o
vlastnictvi pozemku, bylo by jim umoznéno z néj skrze podnikani spole¢nosti tézit a byl by zde
ptitomen také prvek bliz§iho vztahu k spole¢nosti obhospodatrované pidée, jelikoz by byla jejich
vlastni. A ztitulu akciové spolecnosti by bylo kdykoliv mozné zajistit financovani pfibranim
investort pomoci vytvoifeni a emise typu akcii bez pachtovni povinnosti. Nemyslim, ze by zakonu
odporovalo, pokud by bylo skonceni pachtu navazano na skutecnost, kdy propachtovatel piestane
byt akciondfem; pro skonceni pachtu staci i odkaz na dostatecné urcitelnou skutecnost ¢i

udalost.'*> Obdobnou konstrukci si dokaZi predstavit i napiiklad v podobé povinnosti najmu jinych

14 LALA, D. op. cit. pozn. 18, s. 205.

141 Tamtéz.

2 MLYNAR, V. § 2332 [Zdkladni ustanoveni]. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN, V. a kol. op. cit.
pozn. 20, marg. €. 7.
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nez zemédélskych nemovitosti (bytovych ¢i nebytovych prostor) za podobnym modelem

podnikéni.

Predstavitelné jsou i povinnosti, které lze Uthrnné nazvat jako povinnosti zbozového
charakteru.'® Jisté by nasel své vyuziti typ akcie, ktery specificky mifi na dodavatele ur¢itého
zbozi, které je pro akciovou spole¢nost vyrobnim vstupem (napi. surovina pro akciovou
spole¢nost, ktera je potravindiskym zavodem), a to inkorporovanim povinnosti takové zbozi dodat.
Takto konstruovana akcie by fungovala k pfilakani dodavateld, a tedy zvétSeni dodavatelské
zékladny. Garance dodané¢ho zbozi by v konecném diisledku znamenala vy$$i miru stability v
hospodateni spolecnosti. Akcionaii-dodavatelé by pak mohli byt v ramci této zvlastni akcie
motivovani kuptikladu vys$sim podilem na zisku. Stejné tak Ize pfipustit i opa¢nou dynamiku,
vytvoreni akcionafe-odbératele, kde by protivahou pro jakoukoliv vyhodu obsazenou v akcii byla
napiiklad povinnost odebrat piebytecné sezonni zboZi co ve skladu spolecnosti zbyvé na konci

prodejni sezony v pfedem uréeném objemu.

Vedle aktivnich povinnosti by své uplatnéni nejspiSe nasly také povinnosti spocivajici ve
zdrzeni se urcitého jednani. S ohledem na soucasny pokracujici trend digitalizace a ptesouvani
marketingu spole¢nosti do online prostoru je logické, ze by spole€nosti uvitaly vétsi miru kontroly
nad obsahem spojovanym s jejich obchodni firmou. Ani pro laika neni totiz nemyslitelné dovodit
zaveéry marketingovych analytiktli, Ze obsah spojovany se spole¢nostmi v médiich ma potencial
ovlivnit hodnotu akcii spole¢nosti — a to i permanentné.!'** Spattuji proto jako praktickou moZnost
vytvofeni akcie spojené s povinnosti akciondfe nevystupovat v médiich €i jinak na vetejnosti
zpiisobem pficitatelnym spole€nosti, aniz by takovy vystup byl jakkoliv spolecnosti schvalen,

napiiklad statutarnim orgdnem ¢i oddélenim marketingu.

Nabizi se 1 otazka Upravy povinnosti zdrzet se jakychkoliv konkuren¢nich jednéani. Podle
Nejvyssiho soudu neni zékaz konkurence pro spole¢niky soucasti povinnosti loajality,'*® 1ze tudiz
uvazovat, Ze jej bude mozné pfidat jako zvlastni povinnost. Zakonodarce sice potvrzuje

dispozitivnost zékazu konkurence,'*® nikterak blize se vSak nevyjadiuje k jeho navazéani i na

4 LALA, D. op. cit. pozn. 18, s. 205.

44 LACKA, E., BOYD, E., IBIKUNLE, G., KANNAN, P. K. Measuring the Real-Time Stock Market
Impact of Firm-Generated Content. Journal of Marketing [online]. American Marketing Association, 2022,
86(5) [cit. 2023-10-19]. Dostupné z: https://journals.sagepub.com/doi/pdf/10.1177/00222429211042848.
145 Usneseni Nejvyssiho soudu, op. cit. pozn. 24.

146 V1ada: Divodova zprava k zékonu &. 33/2020 Sb., kterym se méni zékon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich
spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich), ve znéni zakona ¢. 458/2016 Sb., a dalsi
souvisejici zakony, €. 33/2020 Dz.
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spolecniky. I presto se vSak zdkaz konkurence v akciich jevi jako ptipustny. Koneckonct, bylo by

vzdy na dobrovolném rozhodnuti akcionéfe, zda se k takovému omezeni zavaze.'*’

3.2.6. Limity tvorby zvlastnich povinnosti

Jiz pti rozvedeni konkrétnich potencidlnich podob zvlastnich povinnosti 1ze vidét, ze jejich
tvorba neni v zZadném piipadé bezbieha. Pro kompletni pohled na véc je nutné také posoudit a
nalézt pevné limity, které budou tvofit jednozna¢né mantinely zvlaStnich povinnosti pii jejich
tvorbé. Nekteré z nich jsou jiz nastinény v oddilech vyse, v této casti bude vénovéana pozornost
jejich shrnuti.

Z hlediska povinnosti s charakterem penézitého plnéni bude neptipustné, jak je jiz
rozvedeno v kapitolach vyse, spojovat s akcii jakdkoliv finanéni plnéni, kterd smétuji k prenesent
uhrady podilu na ztraté spolecnosti na akcionafe, respektive jakykoliv obdobny mechanismus
odpovidajici ruceni. Z hlediska statusové tpravy spolecnosti by §lo o nepfipustny zasah, ktery
méni povahu akciové spolecnosti jako takové zplsobem, ktery odporuje podobé pravni formy,

kterou pro ni zakon predvida.!*®

U veskeré polemiky nad riiznymi povinnostmi, pfi kterych ma mit akcionaf povinnost plnit
vici spolecnosti nepenézitd plnéni (naptiklad zminénym poskytnutim zboZzi) nelze opomenout
upozornéni D. Laly, ktery zduraziiuje, ze v kazdém ptipadé bude nutné respektovat zdkonny zékaz
uvedeny v § 435 odst. 3 ZOK ohledné udé€lovani pokynii statutdrnimu organu do obchodniho
vedeni. Proto bude nutné povinnosti, které spocivaji v jakémkoliv nepenézitém plnéni formulovat
takovym zplisobem, aby bylo v kone¢ném diisledku na diskreci statutarniho organu, zda tohoto
plnéni vyuzije. Zkratka, pokud bude akcionaf mit povinnost nabidnout, ale statutarnimu organu
bude zachovano pravo pfijmout, pak nedochazi ke kolizi se zakazem ud€lovani pokynt do

obchodniho vedeni.'#’

Ocividnym limitem bude v kazdém piipad¢ sjednéni takové povinnosti, jejiz plnénim by

se akcionat dopoustél protipravniho jedndni.'>® Takové ujednani bude bezpochyby naraZet na

147 STENGLOVA, 1. § 441 [Zdikaz konkurence]. In: STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN,
P., SUK, P. op. cit. pozn. 85, s. 940, marg. ¢. 7.

148 Srov. LALA, D. op. cit. pozn. 18, s. 205.

199 Tamtéz, s. 206.

150 LALA, D., DEDIC, J., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, J., CAP, Z. a kol., op. cit.
pozn. 5, s. 1355.
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zékladni zakonny mantinel pro autonomii vile v soukromopravnich vztazich vyjadieny v § 1 odst.

2 Ob¢Z. sméfujici na vyslovné zdkonné zékazy.

Lze také upozornit na veskeré povinnosti, které smétuji na prevzeti jakychkoliv plnéni od
spolecnosti, piikladem povinnost odbéru zbozi. Vyse takovych plnéni (zpravidla tedy cena zbozi)
muze zpusobovat problémy, pokud bude spolecnost skrz jeji vysi akcionafe pti odbéru jakkoliv
zvyhodnovat, zpravidla v podobé¢ slevy, ptipadné uplné beziiplatného odbéru. Takové zvyhodnéni
by defacto ptfedstavovalo dividendu, ktera vznika nad rdmec Gipravy rozdélovani zisku, coz by tuto
tpravu nepfipustnym zptsobem obchéazelo.'®! Lze viak uvazovat, ze by v takovych ptipadech i
piesto mohl byt zachovan soulad se zakonnymi pravidly rozdélovani zisku, pokud by byla situace

dopodrobna rozvedena ve stanovach a byla pln¢ kompatibilni s § 348 ZOK.

Za nesporny limit povazuji spojovani jakychkoliv pracovnich povinnosti s akciemi.'>?

Jsem nazoru, ze takova povinnost by byla jednoznaénym zasahem do statusové upravy akciové
spole¢nosti. Participace akcionate v takto aktivni mife je znakem spolecnosti na opaéném konci
spektra, spole¢nosti osobnich. I situace, kdy pouze nékteré akcie obsahuji pracovni povinnost a
ostatni akcie nikoliv vnimam jako pfilisné ptipodobnéni rozdéleni akcionafti na skupinu silné
osobniho charakteru (s pracovni povinnosti) a skupinu kapitdlového charakteru (bez ni), tedy
konstrukci defacto komanditni spolecnosti. Akciondf samoziejm¢ mulze byt zaroven
zameéstnancem spolecnosti; ve svété se konec koncti stale ¢astéji objevuje u akciovych spole¢nosti
koncept ESOP'3 a Ceska republika neni vyjimkou.'>* Avsak akcie jako odména zaméstnanci za
vykon ¢i vérnost, kterd neni vazana na jeho zaméstnani a miZe ji dle vlastniho uvazeni naptiklad

dale prodat neni tim stejnym jako akcie, s niZ by byl nedilné€ svazan vykon prace jako povinnost.

3.2.7. Uvahy de lege ferenda

V navaznosti na hledani, zda je v pradvnim fadu prostor pro tvorbu zvlastnich povinnosti u

akcii a dale také posuzovani mezi, jak daleko jeSté zakon umoziuje akcionafim pfi tvorbé akcii

151 SUK, P. in CECH, P. a SUK, P. op. cit. pozn. 42, s. 269, stejné také LALA, D. op. cit. pozn. 18, s. 206.
152 LALA, D., DEDIC, J., LASAK, J. in LASAK, J., DEDIC, J., POKORNA, I., CAP, Z. a kol., op. cit.
pozn. 5, s. 1355. Autofi vSak v tomto oddilu blize nerozvadi, v ¢em spatfuji nepfipustnost pracovnich
povinnosti.

133 Employee stock option plan, zkracen& ESOP, je koncept rozdélovani ur¢itého objemu akeii spole¢nosti
mezi jeji zaméestnance jako odména ¢i incentiva. Srov. HOBBS, Joel. Employee Stock Ownership Plans
(ESOPs), Including S Corporation ESOPs and Anti Abuse Measures [online]. Internal Revenue Service,
2013 [cit. 2023-10-24]. Dostupné z: https://www.irs.gov/pub/irs-tege/epchd804.pdf.

13 Viz koncept zvyhodnénych akcii pro zaméstnance obsaZeny v ustanoveni § 258 ZOK.
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zajit se pochopiteln¢ nabizi uvaha, ze by nebylo od véci, aby zdkonodarce eventualné vénoval
alespoil minimalni Uroven pozornosti této problematice. I pouze drobny signal ze strany
zakonodarce, ktery upfesiiuje jeho postoj k této otazce by byl vitanou zménou. Idealni samoziejmée
spatiuji situaci, kdy zakonodarce problematiku upravi v zakon¢€ vyslovng. Je otazkou, do jaké miry
pristoupit k pfipadné novelizaci, ktera by néjakym zptisobem vnesla do zakona jednoznacny zavér
ohledné ptipustnosti povinnosti u akcii. Z minimalistické perspektivy se nabizi navrhnout pouze
drobnou tpravu § 276 odst. 1 ZOK, ktera povinnosti u akcii pfipusti, byt jednoduchym pfidanim
slov ,,a povinnosti do znéni tohoto odstavce. Minimalni uprava, ktera vSak definitivné vyiesi

postoj zakonodarce a alespon vnese dodatecnou pravni jistotu do celé problematiky.

Stejné¢ tak je mozné si predstavit pristup, ve kterém dojde k promitnuti nejenom
pripustnosti, ale také dodatecnych detaili do zakona. Kupiikladu odstavec, ktery pro vylouceni
pochybnosti zmini n¢které konkrétni limity tvorby zvlaStnich povinnosti. Anebo, obdobné¢ jak je
tomu u zvlastnich prav spojenych s akciemi, by nebylo nemyslitelné vyslovné uzakonit nejvice
diskutovanou a nejpravdépodobnéji i nejvice potencidln¢ uziteCnou povinnost, tj. povinnost
ptiplatkovou, obdobné¢ jako je vyslovné upravena u spolec¢nosti s ru¢enim omezenym (srov. § 162

a nasl. ZOK).

Problematické vSak je, ze zakotveni pouze piipustnosti povinnosti ve svém uhrnu
predstavuje jednoznacnéjsi ¢ast celé otazky uzakonéni a nemyslim, Ze by zptsobovala ptilisné
problémy. Hors$i by vSak byla druha ¢ést, a to roziesSeni, jakym zptisobem pristoupit ke konkrétnim
povinnostem a jejich limitim. Otazka uzakonéni piipustnosti povinnosti v akciich koneckoncti
nardZi na skutecnost, Ze pravo neni pouze text, ale také kontext. Pfipusténi povinnosti v tomto
ohledu pouze otevira Pandofinu skiinku posuzovani kazdé konkrétni povinnosti a jeji soulad
s veSkerymi prekdzkami, které pro ni mohou v zdkon€ 1 mimo né&j stat — at’ uz v podob¢ zasad,
statusové upravy, ¢i jakychkoliv jinych potencidlnich zébran. Je otdzka, nakolik by nutnost
takového posuzovani pro kazdy individualni pfipad byla zatéZujici pro akciové spole¢nosti. AvSak
nemyslim, Ze by byla nepfipustnd; konec koncil, pokud by se akciova spolecnost rozhodla vytvofit

akcii se zvlastni povinnosti, zpravidla by tak neucinila bez rozmyslu a dostatecné pravni provérky

a vzdy by tento zadmér podrobila dostate¢né pravni a rizikové analyze.

I pres veskeré zavéry kapitoly tykajici se ochrany retailovych investorii v ptipadé vetejné
obchodovanych akciovych spolec¢nosti ale ani tak nespatiuji jako kompletné nerealné, pokud se
zakonodarce rozhodne této problematice vénovat, Ze pfistoupi k vytvoteni rozdilné tpravy ¢i
alespon dostatecné pravné-systematického rozd€leni pro povinnosti pfipustné pro inkorporaci

v soukromych akciovych spole¢nostech a pro povinnosti u spolecnosti vefejné obchodovanych. Je
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mozné, ze zakonodarce na rozdil od trendu evropského prava zaujme k retailovym investorim
spiSe paternalisticky postoj a nakonec umozni ve vefejné¢ obchodovanych spole¢nostech pouze
inkorporaci povinnosti v omezené mite — kuptikladu pouze finan¢niho charakteru, s tim, ze bude
v zakon¢ nastaven plosny limit navazany na hodnotu akcie, ktery nesmi ¢astka tykajici se financni

povinnosti v akcii piekrocit.

Co je vSak z mého pohledu jednoznaéné je skutecnost, ze pro toto téma by rozhodné bylo
vhodnéjsi, kdyby se mu dostalo alespon néjaké pozornosti zdkonodarce. Teorie se k nému jiz
n¢jakou dobu vyjadiuje a zakonodarce tak z mého pohledu mé dostatecné teoretické podklady pro
jeho zvazeni a analyzu. Jako jednu z funkci prava vnimam skute¢nost, ze funguje jako
formalizovana reakce spolec¢nosti na poptavku po upravé urcitych spolecenskych vztaht. Jsem
presvédcen, ze zejména obchodni pravo je (i v celosvétovém méfitku) velice dynamicka oblast,
¢emuz jednoznaéné pfispiva i jeji znacna dispozitivnost. UZiteCnosti takové pravni oblasti proto
nesveédci, pokud je néjakd otazka ponechdna pftili§ dlouhou dobu bez jednoznaéné odpovédi
zakonodarce. Z hlediska dynamicnosti této oblasti neni nemyslitelné, Ze v budoucnu vyvstanou
dalsi a zdaleka komplikovanéjsi otazky z oblasti korporatniho prava, pficemz argumenty k jejich
vyfeSeni se mohou ukryvat pravé ve vyfeSeni soucasnych otazek s nejednoznacnym feSenim.
Zkratka, 1 s ptihlédnutim, Ze k zavedeni urcitého pravniho institutu v praxi je vhodné ho nejprve
nechat projit analyzou pravni teorie, myslim, Ze jiZ otazka spojovani povinnosti s akciemi dostala

dostateény prostor v teorii skrze ivahy mnoha autord!*> a na tahu je nyni zdkonodarce.

155 7de stoji za pfipomenuti, Ze prvni pfima zminka pochazi jiz z roku 2016 z pera R. Kiize, srov. KRiZ,
R. op. cit. pozn. 46, s. 363-364 a prvni nepiima vaha jiz z roku 2013 od I. Stenglové. Srov. STENGLOVA,
L. in STENGLOVA, 1., HAVEL, B., CILECEK, F., KUHN, P., SUK, P. op. cit. pozn. 43, s. 469.
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Zavér

Z hlediska komplexity prava obchodnich korporaci neni vzdy jednoduché najit
jednozna¢né odpovédi na otazky, které nejsou v tomto pravnim odvétvi jesté stoprocentné
rozfeSené. Skéla piipadnych tiskali a skute¢nosti, které je nutné posoudit je Easto velice Siroka. Jen
vzacné lze najit konkrétni ustanoveni, které by nabizelo jednoznac¢nou odpovéd’; mnohem
pravdépodobnéji bude nutné posoudit mnohem abstraktnéjsi skutecnosti, které mnohdy ani samy
nedisponuji pevnou definici. Posuzovani ptipustnosti spojovani povinnosti s akciemi neni v tomto
ohledu zZadnou vyjimkou. Pro jednoznacné rozieseni této otazky je nutné vzit v potaz posouzeni
Siroké Skaly institutl a argumentt, které pravo a doktrina obsahuji, aby bylo mozné vyvodit

jednoznacny, odivodnény zaver.

Je patrné, Ze spojovani povinnosti s akciemi je oblast, které na jedné stran¢ zakonodarce
neseznal potifebu vénovat vétsi pozornost a ani ve spolecnosti (resp. v oblasti fungovani akciovych
spole¢nosti) nevznikla prozatim po uprave této oblasti dostate¢na poptavka na to, aby zakonodarce
podnitila k jeji hlubsi analyze. I pfesto vSak zdkon a doktrina obsahuji mnozstvi voditek, skrze
které lze posoudit pfipustnost ¢i neptipustnost tohoto institutu. Tato prace ve svych kapitolach
posoudila soubor téchto skutecnosti a jejich relevanci, a to zejména ve svétle principu legalni
licence. Zavéry, které z tohoto posouzeni vychazi, nemusi nutné byt koncem celé debaty ohledné
spojovani povinnosti s akciemi. AvSak jsem presvédCen, Ze Gvahy uvedené v této praci jsou
postaveny na dostate¢né pevnych argumentech, aby bylo mozné tvrdit, Ze podporuji zavér o

piipustnosti tvorby zvlastnich povinnosti v presvédcivé mife.

Hledéani odpovédi na otdzku ptipustnosti spojovani povinnosti s akciemi je jednoduché,
pokud ji pojmeme obecné — lze totiz bez dalSiho samoziejmé uvést, Ze v prvé fadé existuji
povinnosti zdkonné. Ty lze ve svém souhrnu popsat jako reakci zdkonodarce na nékteré specificke,
zakonem predvidané situace, pficemZ mezi nimi nejvice vyvstava povinnost loajality. Jednak
povinnost loajality vyvstava Sirokym rozpétim svého uplatnéni, ale zaroven také jako dilezity
signal pro posuzovani pfipustnosti povinnosti zvlastnich. Z pfistupu doktriny i judikatury
k povinnosti loajality v pocatcich jeji analyzy je totiz patrné, ze absence zdkonného zékladu

nemusi byt pro pfipusténi i jinych nez zakonnych povinnosti v akciich absolutni ptekazkou.

Pro jednoznacnou odpovéd’ na otdzku piipustnosti spojovani zvlastnich povinnosti
s akciemi vSak neni absence vyslovné zakonné Gpravy jedinym problémem. Tento zavér je patrny
z analyzy piiplatkové povinnosti u akciovych spolecnosti. Skrze ni totiz ¢ast autorti dochézi
k otazce inkorporace piiplatkové povinnosti piimo do akcii a formuluji nékteré potencidlni

piekazky, s kterymi by se inkorporace mohla potykat. Jiz zde dochézi jednoznaénému zavéru, Ze
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neni piijatelné, aby byla povinnost akcionafi jakkoliv vnucena (naptiklad jeho piehlasovanim).
Spattuji prostor pro inkorporaci v rdmci principu legalni licence, avSak za ptedpokladu, ze obstoji

limitdm, kterymi zédkon princip legélni licence ohranicuje.

Po jejich prozkoumani se vSak jevi limity principu legélni licence jako dostate¢né Siroké.
Tvorba akcii se zvlastnimi povinnostmi stale spadé do ptipustného rozsahu autonomie vile, ktery
legdlni licence zajist'uje. Nejznatelngjsi limit lze spatfovat v tiprave statusovych otazek akciovych
spolecnosti, ktera jasné brani vzniku povinnosti, které¢ by svym charakterem ménily podobu prévni
formy spolecnosti, respektive, ptiliSnym zpiisobem ji modifikovaly mimo rdmec jeji zdkonem
predvidané podoby. Zadné z potencialnich piekazek se tudiz pro tvorbu zvlastnich povinnosti
nezdaji byt absolutnimi. Lze dojit k zavéru, ze tvorba akcii se zvlaStnimi povinnostmi nikterak
neodporuje ani povaze akciovych spolecnosti. Zaroven také, jakkoliv miize pripusténi této tvorby
u vetejné obchodovanych akciovych spolecnosti plisobit na retailové investory, stale 1ze shledat,
7Ze je toto pusobeni v souladu se smyslem a ucelem fungovéni akciovych spolecnosti a nabyvani
akcii jako investice. Shrnutim posuzovanych skutecnosti dochazim zavéru, Ze tato prace
presvédcivé odpovida, ze ano, spojovani zvlastnich povinnosti s akciemi je pfipustné. AvSak

s doplnénim, Ze bude nutné dodrzet urcité limity této tvorby.

Je otdzkou, jakym zplUsobem by v praxi pfipustnost tvorby zvlastnich povinnosti nasla
konkrétni uplatnéni. V zavérecnych kapitolach jsou rozvedeny tivahy o nékterych konkrétnich
podobach, ale nelze popfit, Ze jde o velice specifické situace. Co vSak povazuji za v praxi Siteji
uplatnitelné je pfitomnost piiplatkové povinnosti v akciich. Po bliz§im rozvedeni jeji funkce a
piipadného piinosu pro akciové spolecnosti je jeji potencidl pro praxi v tomto ohledu velice patrny.

V zavéru si dovolim zopakovat myslenku, Ze je v kone¢ném disledku na zdkonodarci, jak
k této oblasti pfistoupi a zda v dalSich letech uvidime bliz§i rozvedeni spojovani povinnosti
s akciemi jak v zakong¢, tak eventualné také v praxi. Prozatim Ize vSak alesponl uzavfit, Ze a¢ otdzka
zUstava otevienou, lze 1 presto, jak dovozuji v této praci, tvorbu zvlastnich povinnosti v akciich
povazovat (s urcitymi limity) za ptipustnou a uvést, ze at’ uz s ni bude v budoucnu pracovano

jakymkoliv zpiisobem, zékon je jeji pfitomnosti otevien.
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Seznam zkratek

ObcZ

ObchZ

SOZ

ZNP

Z0K

Z0P

ZPKT

Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik

Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik

Zakon €. 40/1964 Sb., obcansky zakonik

Zakon ¢. 104/2008 Sb., o nabidkéach ptevzeti

Zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech

Zakon €. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnich spole¢nosti a druzstev

Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu
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Abstrakt — povinnosti spojené s akcii

Tato diplomova prace prozkoumava otazku, zda je mozné s akcii mimo prav spojit také
povinnosti, pficemz bliz§i pozornost je vénovana problematice tvorby povinnosti zvlastnich — jeji
pfipustnosti, limitti a pfipadnych konkrétnich podob. Prace si klade za cil podat jednoznacnou
odpovéd’ na otdzku, zda Ize s akciemi spojovat povinnosti, respektive konkrétnéji zda je v kontextu
prava obchodnich korporaci piipustné, aby akciové spolecnosti tvorily zvlastni typy akcii, jejichz

obsahem by byly zdkonem vyslovné nepfedvidané zvlastni povinnosti.

Prace v prvni ¢asti prochazi struénym predstavenim povinnosti, které jsou s akciemi
vyslovné spojeny se zakona, s tim, ze o néco bliz§i pozornost je vénovana rozvedeni povinnosti
loajality. Hlavni ¢ést prace tvofi oddil zaméfeny na piipustnost tvorby zvlastnich povinnosti
s akciemi, tedy takovych povinnosti, které zadkon vyslovné neptedvida. Prace do tohoto oddilu
vstupuje skrze bliz§i analyzu problematiky piiplatkti v akciovych spole¢nostech a s ni spojené
otazky priplatkové povinnosti jakozto povinnosti spojené s akcii. Zavery z analyzy priplatkové
povinnosti jsou nasledné pouzity jako zachytné body pro otazku piipustnosti tvorby akcii se
zvlastnimi povinnostmi. Hlavni tézisté prace tvofi nasledné posuzovani, zda v zékon¢ ¢i kontextu
zakona existuji limity, které by mohly odporovat tvorbé akcii se zvlaStnimi povinnostmi, pfi¢emz
k analyze je pfistupovano primarné z optiky principu legalni licence (a jejich limiti v kontextu
korporatniho prava). A¢ je primarné veSkeré posuzovani zaloZzeno na ndzorech vyjadienych
v doktriné ¢i judikatufe, prace i tak zejména v pozdgjSich kapitolach ve vétsi mife pfistupuje
k problematice skrze vlastni zavéry, tivahy a polemiky. Zavér celé analyzy pfipustnosti spojovani
zvlastnich povinnosti s akciemi je vénovan zamySleni nad potencialni konkrétni podobou
zvlastnich povinnosti a konkrétnimi limity jejich tvorby, pficemz je prostor vénovan také nékterym

uvaham de lege ferenda.

Kli¢ova slova: povinnosti akcionaia, zvlastni povinnosti, akcie
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Abstract — obligations associated with shares

This thesis focuses on the question whether it is possible to associate obligations with
shares in addition to rights, with closer attention to the issue of the creation of special obligations
- their permissibility, limits and possible specific forms. The thesis aims to provide an
unambiguous answer to the question whether obligations can be associated with shares, or more
specifically whether it is permissible in the context of corporate law for joint stock companies to
create special types of shares, the content of which would be special, unforeseen by law,

obligations.

In the first part of the thesis, a brief introduction of the obligations that are explicitly linked
to shares by law is made, with a little more attention being paid to the elaboration of the duty of
loyalty. The main part of the thesis consists of a section focusing on the permissibility of creating
special obligations with shares, i.e. obligations that are not expressly provided for by the law. The
thesis enters this section through a closer analysis of the issue of surcharges in joint stock
companies and the related issue of the surcharge obligation as a share-related obligation. The
conclusions from the analysis of the surcharge obligation are then used as clues to the question of
the permissibility of creating shares with special obligations. The main focus of the work is the
subsequent assessment of whether there are limits in the law or in the context of the law that could
contradict the creation of shares with special obligations, and the analysis is approached primarily
from the optics of the principle of legal licence (and its limits in the context of corporate law).
Although primarily all of the assessment is based on views expressed in doctrine or case law, the
thesis nevertheless, particularly in the later chapters, approaches the issue to a greater extent
through its own conclusions, reasoning and polemics. Finally, the entire analysis of the
permissibility of linking special obligations to shares is devoted to a reflection on the potential
concrete form of special obligations and the specific limits of their creation, while space is also

devoted to some de lege ferenda considerations.

Key words: shareholder obligations, special obligations, shares
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